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　スウェーデンの法人所得税法は、私的株式会社等の納税申告書の作
成・税務上の所得の算定という本来的な役割と同時に、国家の軽済・財
政政策の一環としての景気政策的な役割を負わされ、私的株式会社等に
対して租税負担の延期（繰延）を可能にする様々な投資準備金（invester－
ingsfonder）の設定を許容してきた（1）。そのためこれらの「投資準備金は、
社会経済的な機能並びに企業経済的な機能を有（し）」、社会経済的には
国家・政府による「景気調整」（konjunkturutjamning）という機能を、
企業経済的には「免税利益による投資」（investerningarna　med　obes－
kattade　vinstmedel）の遂行という機能を果してきたと言われる（2）。この
種の投資準備金制度は、1938年に、私的株式会社・協同組合・貯蓄銀行
（sparbank）を適用対象として、始めて暫定的・試験的に導入され、そ
の後1947年に恒久的な制度として承認され、1955年に、1938年法が前提
としていたその基本的な理念と企業経済的な計算の仕組を継承しながら
も、大幅な改正によって税制上の恩典を拡大して以来、幾度か法改正を
伴いながら、徐々に制度的に整備され、企業経済的には、「損益調整的な
2用具」（resultatregleringsinstrument）（3）の一つとして、1990年の税制改革
によって廃止されるまで、およそ半世紀にわたって広く利用されてきた。
この種の投資準備金は、その導入以来、その他の投資準備金より区別さ
れ、特に「景気変動投資準備金」（konjunkturinvesteringsfond）或いは「景
気調整投資準備金」（investeringsfonder　f6r　konj　unkturutj　amning）（4）と
呼ばれている。（以下、この小稿では、この種の投資準備金を特別にその
他の投資準備金と区別する必要がある場合を除いて、便宜上、単に投資
準備金と呼ぶ。）
　このような投資準備金制度は、一言でいえば、私的株式会社等に対し
て、景気の好況期には、法定準備金・債務調整準備金・法人税等控除前
の利益の一定額（比率）を、将来の投資のためという名目で積立てるこ
とを許容し、景気の後退期或いは不況期には、主として政府の管轄下に
ある労働市場庁（arbetsmarknadestyrelse）の承認或いは命令によって
取崩させ、投資と雇用の維持・拡大という国家の経済的な政策目標を遂
行する手段の一つとして機能させる制度である。
　スウェーデンが、投資と雇用の調整（特に拡大）を目標とした投資準
備金という税法上の制度を、始めて暫定的・試験的に導入した時期は、
かの「国民の家」というスローガンの下に、P．A．Hanssonを党首とする
社民党単独政権（1936－1939年）の時代であった。それは、同国が、1929
年の世界恐慌の影響による不況を、G，Myrdahlの1933年の予算案添付書
に見るようなケインズに先行したケインズ的な手法を大胆に適用するこ
とによってほぼ脱し、スウェーデン的な混合経済型の計画・組織化され
た資本主義の枠組を模索していた時期であった⑤。もとよりこの頃、スウ
ェーデンは、第2次世界大戦勃発を目前にひかえた国際政治的な状況の
下で、戦時経済体制のための備蓄・配給制を敷きつつ、苦渋に満ちた中
立維持政策を模索していた。そのため投資準備金の制度の実際的な適用
とそれに伴う一層の法整備が具体的に問題になるのには、第2次世界大
戦の終息を侯たなければならなかった。スウェーデンは、第2次世界大
3戦中、中立政策によって直接的に戦火に晒されることを免れた。同国は、
1940年代に入って既に大戦の結末が予測されるようになると、大戦の終
焉をまたずに、戦後経済の再建・復興の方向性について検討・討議して
いた。大戦の終息と共に同国は、戦時中に検討・討議していた再建・復
興計画をいち早く実施に移していった。こうした状況の下で私的株式会
社等は、戦時体制下で単に税法上の制度として試験的・暫定的に導入さ
れたが、実際には全く利用することのなかった投資準備金制度を、徐々
に導入するようになった。それに伴って政府が、この制度を広く普及・
定着させていくことを阻害する、1938年法の幾つかの不備な点も明らか
となった。そのため政府は、1938年法を幾度か修正し、その度に同法の
適用範囲を拡大していった。とはいえ幾度かの改正にも拘わらず、1938
年に始めて導入された投資準備金制度の基本的な理念と企業経済的な仕
組とは、1990年の税制改革によってこの制度が廃止となるまで、基本的
には変わらなかった。
　この小稿の直接的な課題は、このような投資準備金制度が、スウェー
デン的な混合経済型の計画・組織化された資本主義の形成期における税
務（財政）或いは経済政策の一つとして導入されたということを念頭に
おきつつ、さしあたり次の2点即ち先ずこの制度が1938年に始めて暫定
的・試験的に導入されて以来、それが、制度的にその基本的な枠組を整
え、以後、この制度が広く同国の産業界で利用されるようになるまで
（1955年改正法の制定まで）、その経過を明らかにすること、次いで、こ
の制度の企業経済的な基本的な仕組を明らかにすることである。投資準
備金制度の社会経済的な投資及び雇用の維持・拡大効果の問題は、ここ
では立ち入らない。その理由は、既に内外の経済学者達によって十分に
調査され、その効果は、政府予測よりもはるかに低いことが指摘されて
いるからである。それにも拘わらずこの制度が、およそ50年もの長期に
わたって存続してきたのは何故か。この小稿では、この2つの問題を明
らかにすることによって、その理由を考えてみたいと思う。
4　このような目的意識の下にこの制度の基本的な構造を解明しようとす
る場合、とりわけ留意するべき問題は、投資準備金制度は、それが暫定
的・試験的に導入された1938年にこの制度と並んで同時に導入され、そ
れ以来、この制度と同様に或いはそれ以上に極度に弾力的な制度として
機能した「自由減価償却」（de　fria　avskrivningarna）（この制度は、1955
年にインフレの抑制という名目で廃止され、30％逓減残高償却法一20％直
線法にとって代わられたが、その本質は、自由減価償却制度と同様な加
速度減価償却制度）、「棚卸資産準備金」（lagerresevefond）（棚卸資産評
価優遇制度）、その他の「企業優遇税制」（6＞、或いはスウェーデンの私的
株式会社等の採る様々な決算政策（会計政策）と複雑に絡み合いながら、
広く産業界に普及・定着し、企業経済的な資本蓄積効果をもたらしてき
たという点である。投資準備金制度の企業経済的な制度的な効果とりわ
けその企業経済的な収益的な資本蓄積効果という問題は、このような幾
つかの税制上の諸制度との関連で、再度、検討されるべきであろう。こ
の小稿では、本文を補足する意味で、種々な「企業優偶税制」の中でも
自由減価償却・投資税・棚卸資産簿価切下という主要な3つの制度の骨
子のみを、付記事項として記載した。
　　　　　　　　　　　　　　　〈注〉
（1）わが国の経済学者達の間では、investeringsfondの和訳としては、投資基
　金という言葉が定着しているようであるが、その会計処理という点からみ
　て、投資準備金とした。投資積立金としてもよいであろう。
（2）Orjan　Hallgren，　Finansiell　metodik，　Studentlitteratur，　Lund，　Sjatte
　upp1．，s．72．
（3）本稿で問題とする投資準備金は、本来的には、スウェーデンの税法特に法
　人所得税法が、より直接的には景気調整的な手段として始めて許容した投資
　準備金であり、私的株式会社等に対する税制上の恩典は、そのための手段と
　なっている。これに対して同国の税法特に法人所得税法は、このような景気
　調整的な機能というよりは、当初より私的企業に租税負担の延期（繰延）或
　いは軽減を目的とした各種の投資準備金の設定を承認している。例えば、比
5　較的古くより設定されてきたいわゆる大火災準備金（de　s　k　eldsvadefonder－
　na）即ち什器・棚卸資産火災焼失投資準備金（investeringsfond　fdr　f6rlorade
　inventarier　resp．　f6r　f6rlorade　lagertillghngar）、船舶処分投資準備金
　（investeringsfond　f6r　avyttrat　fartyg）、不動産再調達及び新調達準備金
　（fond　f6r　Ateranskaffning　av　fastighet　och　nyanskaffningsfond）　等はも
　とより、比較的新しい時代（1974年）に始めて暫定的に導入された、企業の
　社会的な環境整備と労働環境整備のための労働環境改善投資準備金（arbets－
　miljofond）等は、その代表的なものである。（Birgitta　Jdnsson－Lundmark，
　Beslutatm琶ttnig　och　Boskslutspolitik，　Studentlitteratur，　Lund，1977，s．
　136．）因みにいえば、1974年税法は、この労働環境改善投資準備金制度以外
　にも、特殊な投資準備金の設定を強制する幾つかの諸規則を導入導入した。
　この場合労働環境改善投資準備金も含む特殊な投資準備金の設定と取崩し
　に関する企業経済的な基本的な仕組は、基本的には、少なくても投資準備金
　に関する1955年法の下でのそれを踏襲した。
（4）Birgitta　J6nsson－Lundmark，　ibid．，s．136－137．
⑤　社民党政権下の当時のスウェーデンの経済情勢とそれに対する政府の対
　策の概要については、拙稿「スウェーデンにおける近代会計学の形成（2＞一一
　概観（1900年より1945年まで）　　」（明治大学短期大学紀要第59号1996年3
　月）を参照のこと。
（6）スウェーデンにおける景気対策的で同時に企業優遇的な税務上の諸制度
　のうち、本稿で時折引き合いにだす自由滅価償却、投資税、棚卸資産簿価切
　下の制度については、その骨子だけを、本文を補足する意味で、付記事項と
　して、別に記載した。その総体的な検討は、別稿に委ねたい。
1．投資準備金制度の導入
1．1投資準備金に関する1938年の法令
　　　　（K．F．om　Investeringsfond　av　ar　1938）
　「景気平準化のための投資準備金」という景気調整的な税法上の措置
を最初に提案したのは、かの「スウェーデン工業連盟」（Sveriges　Indus－
trif6rbund）であった。スウェーデン工業連盟は、既に別稿で指摘したよ
6うに（1＞、その設立（1909年）以来、スウェーデンが、遅れた近代的な工業
化過程を推進し、それを一先ず終了した1910年代の半ば頃より第2次世
界大戦の勃発までの期間には、計画・組織化された資本主義への構築の
過程で展開した徹底した合理化運動の主要な担い手として、スウェーデ
ン技術連盟と共に、積極的な役割を果たしてきた民間団体の一つである。
　スウェーデン工業連盟は、1938年、大蔵省への覚え書きの中で、「景気
変動を平準化するという目的で」（ikonjunkturutj　amnande　syfte）、投
資に関して産業界に便益を与える一種の準備金（積立金）の設定に関す
る法規の制定を提案した。同連盟は、この種の準備金を「景気調整準備
金」（konjunkturutj　amningsfond）と命名した。大蔵省は、法案作成の過
程でこれを「景気変動投資準備金」（konjunkturinvesteringsfond）と変
更した。その理由は、不明である（2）。
　大蔵省は、この法案を1938年国会に提案するに当たって、概略、次の
ように、この法案の主旨説明をした。即ち、近年、スウェーデンの経済
社会が全体として、出来るだけ生産と雇用の変動を平準化し、かつ生産
と雇用を促進するという問題が、国家の様々な活動領域で非常な関心を
呼び集めてきていること、そのため、近年、政府は、出来るだけ生産と
雇用の一定水準を維持するための様々な措置を講じてきていること、と
りわけ不況期には政府は、一定の部門での国家及び地方自治体を主体と
した経済活動を増大することに努めてきたこと、大蔵省見解によれば、
政府のこのような措置がより一層効果をあげるためには、景気が後退或
いは低迷する時期には、社会的な見地からみて望ましい建築工事・それ
に必要な機械及び什器の生産を促進し、景気が回復して活況を呈する時
期には、消費財の生産を促進し、それによって、産業界が、全体として
投資と雇用を維持・拡大する可能性と機会を増大しうるように、何らか
の法的措置を講ずることであると（3｝。
　議会は、この政府提案を可決し、ここに「1938年6月17日の投資準備
金に関する法令」（Kungliga　F6rodningen　om　Investeringsfond　av　Sr
71938）が、登場した。（以下、便宜上、この法令を1938年法と呼ぶ。なお、
1938年法以後、その改定に伴う幾つかの新しい法令についても、同様に
取り扱う。）この法令は、既に当時、恒常的な利用を目的とした什器・機
械（船舶も含む）等に対する自由減価償却制度と共に、税務当局が、「地
方所得税」（kommunal　inkomstskatt）及び「国の所得税及び財産税」
（statlig　inkomst－och　f6rm6genhetsskatt）を査定する場合（4）、私的株
式会社等に対して「建物並びに什器及び商品在庫に対する景気変動準備
金への引当のための控除」（avdrag　f6r　avsattning　till　konjunkturinver－
steringsfonder　f6r　byggnader　samt　fOr　inventarierer　och　varulager）
をするという権利を承認するものであった⑤。1938法は、その後、幾度か
修正されたが、そこで提示された基本的な理念と構想とは、この制度の
廃止（1990年）まで継承されたのであった（6）。
　この法令は、原則的には、政府管轄下の労働市場庁が、景気の好況期
には、私的株式会社等に対して毎期、法定準備金・債務調整準備金・法
人税等控除前の利益より、一定額をいわゆる景気調整投資準備金として
税額控除の条件で積立ることを承認し、景気の後退期或いは不況期には、
その取崩しを承認或いは命令することによって私的資本の投資と雇用を
促進させ、景気変動の波動を出来るだけ平準化することを目標としてい
た（7）。それは、例えば、自由減価償却制度や棚卸資産評価制度と並んで、
更に1950年代に入ると投資税も含めて、私的株式会社に対して税制上の
恩典（租税負担の延期或いは繰延）を賦与しつつ、私的株式会社等（私
的資本）を景気循環の平準化という国家的な課題に巻き込むことを狙っ
た（8）、まさしくErik　Lundbergのいう意味での経済安定化装置としての
税法上の諸方策の一つであった（9）。
　投資準備金制度は、1938年に、当初、期間を限って（即ち1938－1941年
まで）暫定的・試験的に導入された（1°）。この1938年法は、更に1942年に
試験的・暫定的な適用期間を延長するために、新しい法令（投資準備金
に関する1942年の法令K．F．om　investeringsfond　av　ar　1942）にとって
8代わられた。それ以後、投資準備金に関する法令は、「経験と経済的な風
土の変化の結果として」〈11）、幾度か改正・改善を重ねつつ、産業界に広く
普及・定着し、1990年の税制改革によって、企業優偶的な税額控除を制
度的に長期にわたって承認してきた諸準備金の設定に関する従来の諸手
法が、同じく同種の性格を具備した加速度償却を別として、大半、廃止
されるまで（12）、およそ半世紀にわたって存続した。この小稿の直接的な
課題との関連でとりわけ注目したい改正法は、1947年法及び1955年法で
ある。その理由は、前者は、1938年に試験的・暫定的に導入した投資準
備金制度を当時は少なくても恒久的な制度として承認したこと、後者は、
投資準備金制度を私的株式会社等にとって、その他の税制上の恩典であ
る自由減価償却制度（この制度は、1955年に廃止、その理由は後述）等
に対してより一層魅力的なものにし、なおかつ1947年法の制定以後も未
解決のままとなってきた旧諸規定に対する様々な批判・反対を一掃する
ことによって、税制を「景気調整の用具」（konjunkturutj　amnande　instru－
ment）として、景気変動を緩和させるという一般的な経済政策に適合さ
せることを狙っていたこと（13）、そしてこの二つの改正法は、投資準備金
制度の基本的な枠組を確立したこと等である。
　スウェーデンで始めて制定された景気調整的な投資準備金に関する
1938年法の骨子は、概略、次のようであった（14＞。　　　　　　．
　（1）私的株式会社等は、法定準備金・債務調整準備金・法人税等控除前
の税務上の年次所得のうち、最高限20％まで（15）、二種類の投資準備金即
ち「建物建築投資準備金」（IF　f6r　byggnader）並びに「什器及び商品在
庫投資準備金」（IF　f6r　inventarier　och　varulager）を設定することを
条件として、税額控除を受けることが出来る。前者の投資準備金は、新
築された建物の減価償却（avskrivning）のために利用可能であり、後者
の投資準備金は、調達された機械及び什器の減価償却並びに原材料・半
製品・製品の簿価切下（nedskrivning）のために利用可能である（16）。
　②私的株式会社等は、政府が、労働市場庁cf・1）を通じて、景気動向が刺
9激を必要とすると判断した場合、過去に設定された投資準備金相当額を
所定の企画されていた投資或いはその投資の一部に着手するために、所
定の期間内に利用することを要請される。この要請は、強制的である。
私的株式会社等が、所定の期間内にこの要請に応じなかった場合、当該
の投資準備金の設定以来3％で複利計算された元利合計額は、税務上の
所得と見倣され、当該課税年度の税率による納税義務を負う。
　（3）私的株式会社等が、当該の投資準備金の設定以来15年間、労働市場
庁が、景気調整のためにその取崩しを承認或いは命令をすることがなか
った場合、当該の投資準備金の設定以来2％で複利計算された元利合計
額（＝当初の投資準備金設定額の35％増）は、税務上の所得と見徹され、
当該課税年度の税率による納税義務を負う。
　（4）私的株式会社等が、政府の承認或いは命令なしに、投資準備金の一
部或いは全額を取崩した場合、当該投資準備金の設定以来3％で複利計
算された元利合計額のうち取崩相当分は、税務上の所得と見倣され、当
該課税年度の税率による納税義務を負う。
　（5）私的株式会社等は、政府が承認或いは命令した直後に、機械・装置
の獲得のために投資準備金を利用した場合、当該年度及び次年度以後、
税務上の所得を縮小させる目的で、投資準備金の利用によって賄った資
産の額を貸借対照表に記載し、この価額を基礎として当該資産に対する
減価償却費を計上してはならない。これに対して当該企業が、この資産
の獲得のためにその他の資金源泉によって投資準備金を補充した場合、
この資産を補充資金の額で貸借対照表に記載し、税務上所定の減価償却
費を計上することが出来る。
cf．1）労働市場庁は、スウェーデンの雇用政策の実施に対して責任を負う政府機
関である。それは、労働者、経営者及び政府の各代表より成る。当時、その構
成は、スウェーデン労働組合連合（LO）の代表者2名、ホワイトカラーの労働
者の中央組織（TCO）の代表者1名、専門的な職業組合連合（SACO）の代表
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者1名、婦人労働者の代表者1名、農業雇用主の団体たる全国農業経営者同盟
（RLF）の代表者1名、スウェーデン雇用者連盟（SAF）の代表者2名、政府
代表者3名であった。労働市場庁は、例えば、投資準備金の管理のような、様々
な雇用創造的な手段の適用、公共雇用事業の実施、応急的な公共事業の遂行に
適する企画の立案、そのような公共事業の開始と停止の指示、建造物の建設の
開始に関する認可、労働者の職業的・地理的な可動性を刺激すること、産業界
の動向と雇用に関する州・県単位毎の労働局の調査を基礎として年2回行こな
う経済予測等に責任を負う。（Martin　Schnitzer，The　Swedish　Investment
Reserve　　A　Device　for　Economic　Stabilization，American　Enterprise
Institute　for　Public　Policy　Research，　Washington，　July，1967，　ppユ3－14．）
　労働市場庁は、例えば、投資準備金の取崩しの時期、利用の際の具体的な目
標（建設・購買・備蓄・開発／調査等）の特化、適用対象（例えば、労働市場庁
が、一定の時期に投資準備金の取崩しを承認或いは命令する場合、その承認或
いは命令は、投資準備金を設定している全ての私的株式会社等の投資準備金を
対象とするのか、それともその中での特定な企業或いは業種のそれであるの
か、更には、一目標のために設定された投資準備金を他の目標の実現のために
転用することが可能であるか否か）等について指導・指図・決定する大幅な自
由裁量権を有していた。（John　P．Shelton，　A　Tax　Incentive　For　Stabilizing
Business　Investment，　National　Tax　Journal，　Volume　IX，　National　Tax
Association，1956，　p．242．）
　投資準備金の取崩しに関する承認或いは命令は、具体的には、様々である。
（Sven－ErikJohansson，　An　Apprisal　of　the　Swedish　of　Investment　Reserves，
The　International　of　Accounting，　Education　and　Research，　University　of
Illinois，　Urbana，　Volume，　Number．　Fall，1965，　p．89．）例えば、労働市場庁
が、一般的な景気動向に加えて、季節的或いは地域的な特殊条件のために、一
定の産業或いは地域の雇用率が低いと推定するとき、その産業或いはその地域
に所在する産業（或いは私的株式会社等）に対して、投資準備金の取崩しを承
認する場合、労働市場庁が、投資準備金を設定している全ての私的株式会社等
に対して、所定の投資計画の実施のために、投資準備金の取崩しの申請と公的
賛同を条件として、投資準備金の取崩しを一般的に承認或いは命令する場合
（この小稿で問題とする期間に限定すれば、これは、後述のように、労働市場
庁が、1958－1959年及び1962－1963年に始めて景気刺激的な効果を狙って私的株
式会社等に対して投資準備金の取崩しを承認或いは命令した事例、及び1960－
1961年に景気抑制・デフレ的な効果を狙って私的株式会社等に対して投資準備
金の取崩しを承認或いは命令した事例が、該当）（Erwin　Mildner　and　Ira
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Scott，　An　Innovation　in　Fiscal　Policy，　The　Swedish　Investment　Reserve
System，　National　Tax　Journal，　Volume　XV，　National　Tax　Association，
1962，p．280．）、労働市場庁が、私的株式会杜等に対して、投資準備金の設定に
伴って同時的にその取崩しを承認する場合等である。しかもこの承認或いは命
令の内容も、例えば、自然的な条件のみならず、不断に国際的な景気変動の影
響に晒される伝統的な輸出産業の一つである森林産業に対しては、1959年には
その特殊性に特別に配慮して、投資準備金の一括取崩しも許可したように、そ
の時々の諸条件に呼応して、弾力的なものとなっている。
　スウェーデンは、このような投資準備金制度を導入して間もなく、第
2次世界大戦の勃発によって、戦時経済体制に入ることを余儀なくされ
た。戦時経済体制の下で私的株式会社等が、どの程度まで、投資準備金
を設定したか、またこの制度は、社会経済的にも企業経済的にも、その
実際的な運用に当たって現実的にどのような制度的な不備に直面したか
は、定かではない。またこの税制の暫定的・試験的な実施を考案した関
連の当事者達が、この期間に、どの程度まで、この新しい制度それ自体
の構造を更に検討し、この制度を定着させていくための制度的な一層の
整備という作業を進めていたかも明らかではない。関連の当事者達が、
この制度を現実に利用する産業界の意向に照らして、この制度の現実的
な運用上の諸問題を指摘し、法規定の本格的な改定作業に着手するよう
になったのは、第2次世界大戦後であった。
　早くも大戦終結後の1945年に、労働市場庁は、私的株式会社等が、投
資準備金制度を利用して景気の後退期或いは不況期に直接的に投資活動
に充当しうる流動資金を入手する具体策を模索し、討議を重ねた。この
討議の過程でとりわけ強調されたことは、次の点であった。即ち関連の
当事者達は、私的株式会社等が、投資準備金を設定して租税の延期（或
いは繰延）という税制上の恩典を利用しようとする場合、私的株式会社
等は、当然、設定した投資準備金相当額の流動資金を自ら何らかの具体
的な形で現実的に用意しておく筈であると考えていたこと、但し法規は、
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その具体的な手法を各企業の自由裁量に任せたこと（例えば、法規は、
各企業に対して、投資準備金設定相当額の政府公債・株式会社の社債等
を購買するこも、或いは、如何なる形態によるにせよ、投資準備金設定
相当額の流動資金の維持を別段に要請することもなかったこと）、私的株
式会社等が設定する投資準備金総額それ自体は、税務上の所得から控除
してきた、過去からの累積額を意味するに過ぎず、次項でみるように、
その設定それ自体も、損益勘定への借方記入と投資準備金勘定への貸方
記入（その取崩しの場合には、その反対記入）という単なる簿記上の記
帳手続に過ぎないこと、それにも拘わらず関連の当事者達は、私的株式
会社等が、投資準備金の設定に伴って、「不況期に直接的に利用しうる流
動資金を創造していること」（17）を予定していたということであった。討
議の結果得られた政府或いは労働市場庁の見解は、私的株式会社等が、
関連の諸機関に投資準備金の設定を報告する場合、投資計画案を具体的
に作成・準備し、投資準備金取崩しの承認或いは命令を受けたときには、
当該の投資計画を即座に実施出来るようにしておくべきこと、但し、投
資計画案の作成・準備は、労働市場庁等政府当局との相談によるべきこ
と、投資準備金の制度的な目的に照らして、最も有益な投資は、政府当
局が、景気の動向との関連で望ましい投資活動の水準を維持するための
諸手段を講ずる時点で、直ちに実行に移すことが可能な投資計画である
べきこと、この点より最も有益な投資計画として第一優先順位を占める
計画は、建設活動に関するそれであること、その理由は、投資準備金制
度と同時に導入された自由減価償却制度は、機械及び什器を対象として
おり、建物を適用除外とし、しかも建物は、年次、2－3％程度の償却率
であるために、租税の延期（繰延）という点では、その効果が最も多大
であるということ（自由減価償却制度が、1955年　　この時期は、投資
準備金制度の制度的な枠組を整えた1955年法制定が制定された時期であ
るが　　に廃止され、それに代わって30％逓減残高償却法一20％直線法が
採用されたときも、建物は、適用除外であり、その限り建物に対する投
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資準備金の設定による税務効果は、変わらなかったが）であった（18）。
　1945年の労働市場庁の見解以後、投資準備金に関する1938年法の不備
に対して提起された批判は、様々であったが、特に論議の的になった点
は、何よりも先ず投資と雇用刺激的な効果という問題であった。
　上記のように、投資準備金に関する1938年法は、その設定目的として
建物の建設を含む四つの目的を規定していた。その後、現実問題として
私的株式会社等が投資準備金を設定した場合、1945年の労働委員会の見
解通り、その設定目的は、概算、建物の建設80％程度、機械・什器の取
得15％程度、棚卸資産の備蓄4％程度、鉱山の開発1％程度であった（’9）。
このような実態を背景に、投資準備金に関する1938年法の投資と雇用刺
激的な効果という点より批判の焦点となった問題の一つは、投資準備金
の設定目的を特定の目的に限定することは、果して賢明な方策か否か、
投資準備金を、より一層景気刺激的な効果のあるその他の支出に充当す
ることは、可能か否か、設定目的を限定することは、資源の非経済的な
利用となるような投資活動の分野を人為的に更に生みだすことにはなら
ないかという問題であった⑳。これに関連して同時にまた問題となった
ことは、投資準備金の取崩しの承認或いは命令は、必ずしも景気の動向
を先取りしてなされるとは限らず、それどころか、概して遅れがちであ
ること、しかも、仮にその時期が、社会経済的にみて適切な時期であっ
たとしても、私的株式会社等は、投資計画を実施に移す場合時間的な制
約或いは制限を受けるため、それは、この制度の社会経済的な目標であ
る投資と雇用の維持・拡大に果して十分に寄与しうるかという問題であ
った。即ち私的株式会社等の立場よりすれば、投資準備金の取崩しによ
る投資計画の実施の時期は、将来の不確実な時期であること、労働市場
庁の立場よりすれば、投資準備金の取崩しを承認或いは命令するそのタ
イミングの決定、その取崩し規模の決定、個々の取崩し申請者の決定等、
極めて厄介な問題を伴い、必ずしも適切な時期に投資準備金の取崩しを
承認或いは命令をすることは、容易ではないこと、そして何れの側から
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みても重要な点は、投資準備金の取崩しによる投資計画の実施の時期は、
私的株式会社等にとって必ずしも合理的な時期であるとは限らず、社会
経済的には概して遅れがちであり、景気が低迷より脱したときにも、そ
の効果は持続するということであった（21）。
　加えて、前述のように、投資準備金に関する1938年法は、私的株式会
社等に、各企業が設定した投資準備金に相当するべき流動資金を別段に
積立しておくということを要請するものではなかった（22）。繰り返して言
うが、投資準備金の設定とその取崩しそれ自体は、単に帳簿上の手続即
ち損益勘定の借方記入及び投資準備金勘定（the　Investment　Reserve
account）への貸方記入（取崩しの場合にはその反対記入）という手続に
過ぎなかった㈹。そのため必ずしもこの制度は、私的株式会社等が、景
気の好況期に投資準備金を設定し、景気の後退期或いは不況期に労働市
場庁の要請で投資準備金を取崩しても、それが、所定の目的の投資を現
実的に着手することには直結しなかった。したがってこの点からも、こ
の法令の意図する景気対策的な効果は、希薄であると言われた（24）。
　更に、投資準備金に関する1938年法は、上記のその骨子（5）で示してい
るように、私的株式会社等が、この準備金の取崩によって調達した諸資
産については、税務上の所得の算定の場合、減価償却費の計上を禁止し
た。その理由は、減価償却費の二重計上を回避するということであった。
その限り投資準備金の設定は、私的株式会社等に対して、「事後支出控除」
（post－expenditure　deduction）ではなくて「事前支出という選択肢」（the
alternative　of　pre－expenditure）を提供したに過ぎなかった。そのため
投資準備金に関する1938年法は、私的株式会社等に節税の可能性を提供
するものではなくて、単に、「租税の延期」（atax　postponement）の機
会を賦与するに過ぎないこと、もとより事前支出控除としての投資準備
金の設定は、私的株式会社等に対して、事後支出控除としての減価償却
費の計上の場合よりも、投資活動に関する遙に多大な自由裁量権を賦与
すること、とはいえこの1938年法の私的株式会社等に対する税制上の恩
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典は、その他の税制上のそれと比べて妙味も薄く、私的株式会社等の積
極的な投資誘因とはならないとも言われた（25）。
　投資準備金のこのような投資と雇用の維持・拡大効果に対する批判と
連動して同時に論議されたもう一つの問題は、対インフレ問題であった。
1938年法が、私的株式会社等に税額控除を承認或いは命令する投資準備
金の設定それ自体は、「積立金の無税の保有」（the　tax－free　retention　of
the　reserve）に繋がる。そのためこの討議の過程で指摘されたことは、
私的株式会社等は、投資準備金の設定については選択権を賦与されてい
ること、私的株式会社等が、その選択権の行使によって投資準備金を設
定する場合、それは、景気の動向次第では「過剰流動性」（excess　li－
quidity）をもたらすということであった（26）。もとより投資準備金制度の
導入の主たる目的は、投資と雇用の維持・拡大効果即ち景気刺激的な効
果にあり、過剰流動性の問題は、戦後、スウェーデンが傾向的には不断
にインフレ基調であるにも抱わらず、租税の延期（繰延）の問題程には、
関連の当事者達の関心を呼び起こすことはなかった。そして租税の延期
（繰延）の問題は、その後、投資準備金の「収益性」（16nsamhet）の問
題として、例えば、Sven－Erik　Johansson・Hans　Edenkammar共著の
「投資準備金の収益性」（Investeringsfonders　L6nsamhet，　EFI，1968，
P．A．Norstedt＆S6ners　F6rlag）に典型的に象徴されるような投資モデ
ルの形成にまで、結びついていくのである。
　直ぐ後にみるように、投資準備金制度の恒久性（1990年の税制改革ま
で）を制度的に承認した1947年法も、これらの批判をかわす如何なる具
体的な改善策も講じなかった。些か先走りするが、そのため労働市場庁
は、私的株式会社等に対して、1947年法の適用を1952年より1954年にか
けて一時的に中止した。その間、1952年に設置された検討委員会は、2
年以上にわたってその制度的な不備を補う方策を模索した。そして政府
は、この委員会の検討結果を踏まえて、1955年に投資準備金に関する新
しい法令を交付した（2η。
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1．2　投資準備金に関する1947年の法令
　　　（K．F．om　Investeringsfond　av　ar　1947）
　投資準備金に関する1947年の法改正は、同年、政府が手がけたスウェ
ーデンの税務構造に関する広範な修正の一環であった（28）。
　1947年法の最も重要な意義は、既述のように、投資準備金という制度
を試験的・暫定的なものから、恒久的な制度（1990年の税制改革まで）
として承認したことであった。とはいえこの改正法は、1938年法では明
記されていなかった諸事項を補足的に追加（例えば、投資準備金の設定
は、明確に設定目的別に行うべきこととなし、四つの種類の投資準備金
を各々建築投資準備金、什器・機械準備金、棚卸資産投資準備金、鉱山
作業投資準備金に区分したこと、また投資準備金の設定それ自体は単に
記帳上の手続きに過ぎず、そのための特定な流動資金の積立とは区別さ
れるべき点を指摘したこと、投資準備金の一部或いは全額利用による機
械・什器の取得の際の減価償却即ち二重税額控除の排除を明示したこと
等）或いは修正（例えば、私的株式会社等が、投資準備金の取崩しに関
する労働市場庁の承認或いは命令に呼応しなかった場合、旧法は、投資
準備金の設定以後15年間経過後に3％の元利合計額を税務上の所得と見
倣したのに対して、1947年法は、10年間経過後に2％の元利合計額を税
務上の所得と見倣したこと、また旧法は、投資準備金の設定対象を単に
当該資産の新規取得に限定していたのに対して、新法は、修繕・維持の
ための支出にも拡大したこと等）したに過ぎなかった。1938年法の下で
設定された投資準備金の規模は、同法の試験的・暫定的な性格のために
小規模であったと言われたが、この制度を当面と恒久的なものとして承
認したこの改正法の下でも、その実質的な内容は、旧法と大差がなかっ
たたために、社会経済的にも企業経済的にもその効果は、余り変わらな
かった（29）。
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cf．1）1947年法の骨子は、概略、次のようであった。（Martin　Norr／Frank　J．
Duffy／HarrySterner，　Taxation　in　Sweden，World　Tax　Series，　Harvard　Law
School，　International　Program　in　Taxatoin，p．215－217．，　Sven－Erik　Johans－
son・Hans　Edenhammar，　Investeringsfonders　Lδnsamhet，　Ekonomiska
Foskningsinstitutet　vid　Handelsh6gskolan　i　Stockholm，　P．A，　Norstedt＆
Sdners　F6rlag，1968，　ss．10－14．）
　（1）スウェーデンの私的株式会社等は、法定準備金・債務調整準備金・法人税
等控除前の事業活動による所得の20％まで、将来の投資のための投資準備金と
して、毎年、税務上、控除可能なものとして、積立してもよい。
　②私的株式会社等は、投資準備金を設定する場合、その具体的な設定目的を
特定しなければならない。その場合意図される目的は、機械及び什器の取得、
建物の建設、棚卸資産の備蓄、鉱山の開発である。私的株式会社等は、投資準
備金を設定する場合、その目的を一つ或いは複数目的にしておくことも可能で
ある。但し私的株式会社等は、この場合でも個々の目的毎に投資準備金を設定
しなければならない。
　（3）私的株式会社等が、税務目的に沿って投資準備金を設定した場合、単に、
帳簿上の準備金の計上という手続を踏めばよい。私的株式会社等は、投資準備
金の設定に伴って、この投資準備金設定相当額の具体的な諸資産を、特定の銀
行勘定或いはその他の形態で貸借対照表に別段に計上することを要請されな
い。そのため私的株式会社等は、投資準備金の最終的な処分まで、帳簿上の準
備金の額を、その事業運営上の資本の一部として自由に利用し続けることが可
能である。
　（4）私的株式会社等は、労働市場庁の承認或いは命令によらなければ、投資準
備金を取崩してはならない。労働市場庁は、一般的な雇用問題に関する中央当
局として、失業対策・景気安定化のために、私的株式会社等に、適宜、その取
崩しを承認或いは命令し、また私的株式会社等の要請にしたがって、その取崩
しを許可する権限を有する。
　（5）私的株式会社等が、投資準備金による税制上の恩典を利用しようとする場
合、それは、労働市場庁の承認或いは命令によって、投資準備金の一部或いは
全額をその取崩しをする場合に限定される。私的株式会社等が、労働市場庁の
承認或いは命令なしに投資準備金を取崩した場合、当該投資準備金の設定以来
3％で複利計算された元利合計額のうち取崩相当分は、税務上の所得と見倣さ
れ、当該課税年度の税率による納税義務を負う。更に私的株式会社等は、労働
市場庁の承認或いは命令によっても投資準備金の取崩しをしなかった場合、投
資準備金の設定以来10年経過後、投資準備金の設定以来2％で複利計算された
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10年間分の元利合計を10年目の年度末の税務上の所得と見倣され、当該年度の
税率による納税義務を負う。
　（6）私的株式会社等は、投資準備金によって取得した資産については、正規の
償却或いは簿価の切下げ等をしてはならない。即ち私的株式会社等は、既に投
資準備金を設定した段階で、それらの資産を投資準備金の取崩しによって取得
する金額の限度まで事前になし崩し償却したものと見倣され、二重控除をして
はならない。
　1947年法が制定された後も、幾年かは、スウェーデンの経済の発展は、
比較的順調であり、雇用不安の陰りも薄く、失業率も低かった。したが
って労働市場庁が、国家主導型の民間投資と雇用の拡大政策上、私的株
式会社等に対して投資準備金の取崩しを承認或いは命令する必要はなか
った（3°〉。とはいえ1947年法によって投資準備金制度が、恒久的な制度と
して承認されたとしても、私的株式会社等にとってそこでの税制上の恩
典は、相対的には余り魅力的でないために、私的株式会社等が、この制
度に寄せる関心も依然として低く、設定する投資準備金の規模も、個別
的にも全体的にも、小さかった。その規模の拡大は、次にみる1955年法
の制定まで挨たなければならなかった。1955年法は、私的株式会社等に
対して投資準備金の設定と取崩しによる税制上の恩典を拡大した。その
ため同法が制定された翌年の1956年には、私的株式会社等が設定する投
資準備金は、個別的にも全体的にも急激に増大し、過去からの蓄積分を
含む投資準備金総額は、余り定かではないが、概算、2．5億skr程度とな
っていたと言われ（31｝、その後も傾向的に増大し、最初の取崩しの承認或
いは命令がだされた1958－1959の時期（特に1959年春季）には、概算、3．5
億skr程度にまで膨れ上がっていたと推定されているcf・L）。
cf．1）Nils　Vasthagen（1906－1965年）は、スウェーデンの近代会計学の形成期
において後発大学として出発したイェテボリィェ商科大学で、この形成期にお
ける主要な担い手であり先学者の一人であるAlbert　ter　Vehnの許で、会計及
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び企業財務問題について研究し、後にこの形成期の最初の始祖であった碩学
Oskar　Sill6nが、ストックホルム商科大学を退職するのに伴って、かれの後任
として同大学に就任した。かれは、これらの先学者達が、同国の近代会計学上
の諸領域の一つとして、明示的或いは暗示的に提示していた諸問題と取り組
み、独自の領域を確立した。かれは、企業財務の立場より、1947年法の投資準
備金制度の効果を論じて、投資準備金制度の景気循環政策とりわけ投資と雇用
の刺激政策としてのその効果は、非常に小さかったこと、その理由は、この時
期には景気は、比較的順調であったことに加えて、1947年法が、私的株式会社
等に対して、投資準備金の設定後、一定の期間が経過した後には、税務上の所
得として振り戻しすることを要請しているという点をあげた。（Nils　Vasth－
agen，Tax　Policy　and　Business　Firm’s　lnvestment　Activities，Skandinaviska
Banken　Quarterly　Review，62．　at　70．　July，1957．，　Lars　Engwall　red．，
F6regangare　inom　fdretagsekonomin，　SNS　F6rlag，　ss．279－298．〉
1．3　1955年の景気調整のための投資準備金に関する法令
　　　　（K．F．om　Investeringsfond　fbr　Konjunkturutjamn－
　　　ingavar1995）
　スウェーデン政府は、1952年に、経済政策の観点よりスウェーデンの
事業税の全体系を再検討するために、事業税委員会（aCommittee　on
Business　Taxation）を設置した。この委員会は、2年以上にわたってそ
の作業を進めたが、とりわけその作業の中心的な課題の一つとして取り
組んだ問題は、1938年の投資準備金に関する法令の効果という問題であ
った。この委員会は、この問題について学習・検討し、その結果を委員
会報告書として政府に提出した。政府は、これをうけて1955年5月に法
改正をしたcf・1）。
cf．1）1955年年法の制定によって、1947年法は、廃止された。但し、1947年法に
よって設定された投資準備金は、一定の修正をした上で、1947年法の適用を受
けた。その結果両法令の適用によって設定されている投資準備金は、各々、区
別され、別様な納税申告様式にしたがう。（Sune　Kellgren，　ibid．，　s．8．）
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　1995年法は、その基本的な理念と構想という点では1938年の法規定の
それを継承しながらも（32）、この法改正の直接的な狙いを、私的株式会社
等にとって投資準備金の税制上の恩典を1947年法以上にもっとより魅力
的なものとし、同時に投資準備金に関する古い諸規定に対する反対を一
掃することであった（33）。この法令はまた、1938年の投資準備金に関する
法規定の制定と同様に、同年導入した、自由減価償却という税制上の恩
典が1955年に廃止されたことに伴って、その恩典を一部補償する手段と
なった（34）。
　1955年法の主要な改正点は、概略、次のようであった（35）。
　（1）許容される税額控除の範囲：私的株式会社等は、毎年、法定準備金・
債務調整準備金・法人税等控除前の事業活動による所得の40％まで、「事
業活動投資準備金」（IF　f6r　rbrelse）として、税額控除を受けることが
可能である。（InvE§3．）この場合私的株式会社等は、投資準備金を、1947
年法が規定していたように四つの利用目的にしたがって各々個別的に区
分することを要請されない。私的株式会杜等が、森林所有によって収入
を取得する場合、将来の森林経営のために「林業投資準備金」（IF　fδr
skogsbruk）として森林からの総収入の10％まで、税額控除を受けること
が出来る。（InvF．§3．）
　②国立銀行への預金義務：私的株式会社等は、毎年、事業活動のため
の投資準備金の40％を、また森林経営のための投資準備金の10％相当額
を、「国立銀行における無利子の特別な凍結勘定」（ett　sarskilt　ranteldst
sparrkonto　hos　Riksbanken）（36）に預金しなければならない。（lnvF．§5に
よる凍結勘定への預金義務。）この勘定は、「事業活動投資勘定」（konto
f6r　investering　i　rdrelse）或いは「林業経営投資勘定」（konto　fdr
investering　i　skogsbruk）と呼ばれる。この預金の時期は、投資準備金
の設定がなされた事業年度の納税申告書の提出の日付より、遅滞しては
ならない（37）。私的株式会社等は、事業活動のための投資準備金の場合に
は残余の60％、森林経営のための投資準備金の場合には残余の90％を、
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当該企業内に留保し、事業活動による資本として利用しうる。
　（3）投資準備金の取崩し：私的株式会社等は、その清算の場合を除いて、
投資準備金を設定した最初の5年間、国立銀行に預託したこの預金を、
労働市場庁の承認或いは命令によらず、引出すことは出来ない。私的株
式会社等は、これに違反した場合、当該の投資準備金十その10％相当額
を過料として税務上の所得に加算しなければならない。但し私的株式会
社等は、この5年間に投資準備金を取崩すことがなければ、労働市場庁
の承認或いは命令がなくても、投資準備金の設定目的に沿った投資をす
る場合、投資準備金の30％まで取崩すことが出来る。（同時に中央銀行は、
当該企業の凍結預金勘定に預託されている金額の30％を放出する。）これ
は、いわゆる「自由部門」（fria　sektorn）と呼ばれる。更に私的株式会
社等は、不況期に労働市場庁の承認或いは命令の下に投資準備金を利用
する場合、いわゆる自由部門を除いて、利用する投資準備金の額の10％
相当額の特別税額控除を受けることが出来る。投資準備金の濫用は、罰
則をもって禁止される。なおまた私的株式会社等は、将来における投資
準備金の設定相当額を、当該年度に利用してもよい。
　1955年法の改正点の一つは、1947年法による四つの種類の投資準備金
を「事業活動投資準備金」という名称の下に統合し、併せて林業経営を
促進する目的で、投資準備金の設定を林業経営に従事している私的株式
会社等にまで拡大し、それを「林業投資準備金」と命名したことであっ
た。それは、1952年の事業税委員会の勧告によるものであった。私的株
式会社等が所有する森林の伐採と植樹・育成による収入は、通常、農業
経営或いは林業経営による所得と見倣された。これに対して製紙或いは
パルプ産業による所得は、事業活動による所得と見倣された。その限り、
これらの諸産業の所得は、1955年法以前でも、投資準備金制度による税
額控除を承認されていた。1955年法は、農業経営或いは林業経営による
所得に対して投資準備金制度による税額控除も承認し、その適用範囲を
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拡大したのであった㈹。
　更に1955年法の改正点の一つは、投資準備金の設定に伴う国立銀行へ
の無利子の凍結預金制度を導入したことであった。その最も直接的・名
目的な狙いは、それ以前の法令に対して時折繰り返される次のような非
難、即ち私的株式会社等は、投資準備金の設定による税額控除という特
権と事業内におけるあらゆる資金の連続的な利用という㈹、二つの特権
を享受しうるという非難をかわし、「企業が、投資準備金の設定に伴って
得られる租税負担の節約分のうち相当多大な部分を（預金によって拘束
し、租税負担の節約という便益・恩典を）抑制する（att　dra　in）」（4°）とい
うことであった（4’）。とはいえそれは、実質的には、私的株式会社等が、
この凍結預金制度によって過剰流動性の問題をある程度まで回避し、同
時に所定の投資計画を実施する場合にそれを現実的な資金調達源として
利用することを意図していた。因みにいえば、1955年法の下では、国立
銀行の凍結預金勘定への積立義務は、投資準備金の設定額の40％であっ
たが、1957年には46％（この比率は、私的株式会社等が、投資準備金を
設定しなかった場合税務上の所得と見倣される金額に相当）に修正され
た。その理由は、当時の国の所得税及び地方所得税の実効税率と歩調を
合わせるためであった（42＞。即ち「46％というこの比率は、それが法人税
率（約50％）以下に幾分かでも留まるべきであるという意向の下に、周
到に熟慮して選択されたのであった。」（43にれに対して投資準備金の設
定を承認されているその他の組織体、例えば、協同組合の場合には、設
定される預金は、40％、税率は、40－45％であった。更に1960年には政府
は、私的株式会社の自由な選択権によって、設定された投資準備金相当
額即ち100％の預託をする途も開き、併せてそれを推進する目的で、更な
る特別控除を許容したのであった。そして「国立銀行への（凍結預金勘
定のための）払込は、一時的な課税として、また凍結預金勘定における
資金は、投資準備金に対する修正項目即ち自己資本に対する修正と見倣
しうる」（44｝とされたのであった。1955年法は、投資準備金の利用に関して
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新たにいわゆる自由部門を設定した。その狙いは、投資準備金制度の自
由な利用を刺激することであった。但し、上記のように、この自由部門
の場合には、私的株式会社等は、通常、投資準備金の取崩しの場合承認
されている10％の特別控除を受けることは出来なかった。（45）
　1955年法は、上記のような主要な改正以外、労働市場庁の承認或いは
命令による投資準備金の取崩しとその景気安定的・調整的な役割、投資
準備金の四つの設定目的、投資準備金の取崩しによる機械・什器（及び
棚卸資産）に関する二重償却（及び簿価切下）の排除、その他、1947年
法の内容をほぼ踏襲した。既に指摘したように、1955年法の制定直後、
私的株式会社等の投資準備金の設定額は、著しく増大した。しかもそれ
は、その後も引き続き増大傾向を辿った。そしてまたそれと共に、1955
年法もまた、部分的に改正されていった。とはいえここでは、1955年法
以後の法改正の動向には、立ち入らない。その理由は、次項で例示によ
って投資準備金の基本的な仕組を明らかにするというこの小稿の目的に
とっては、1955年法の概要を把握していれば、ある程度まで足りるから
である。因みにいえば、1960年に凍結預金勘定への100％預金という制度
の下で中央銀行に預託された投資準備金総額は、概算、7．7skr億程度（法
人課税対象純利益総額の30％相当額）となったと言われている（46）。
　　　　　　　　　　　　　　　〈注〉
（1）スウェーデン工業連盟の活動の概要については、拙稿「スウェーデンにお
　ける近代会計学の形成（3＞一一概観（1900年より1945年まで　　」（明治大学短
　期大学紀要第60号1997年2月）を参照のこと。
（2）Sune　Kellgren，　Om　Konjunkturinvesteringsfonder　och　deras
　Redovisningstekniska　Problem（Handelshdgskolan　i　Gbteborg，Skriftse－
　rie　Nr．7，　Gumperts　F6rlag，　G6teborg，1959），s．7．
（3）　Sune　Kellgren，ibid．，s．7．
（4）スウェーデンの財政・租税制度の基本構造については、岡沢憲芙・奥島孝
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2．投資準備金制度の基本的な仕組　例示
　前項で指摘したように、投資準備金制度は、社会経済的には、政府に
よる景気調整政策の一環とりわけ不況対策として、私的株式会社等に対
して、景気の好況期には、法定準備金・債務調整準備金・法人税等の控
除前の利益の一部を、将来の投資という名目で積立てることを許容し、
景気の後退期或いは不況期には、主として、労働市場庁の承認或いは命
令によって取崩させ、投資と雇用の維持・拡大という国家の経済的な政
策目標を遂行する手段として機能させる制度である。同時にそれは、企
業経済的には、私的株式会社等に対して、投資控除・租税の延期（繰延）
の権利を選択的に賦与することによって、投資計画の遂行或いは資本の
蓄積を促進させる制度である。このような投資準備金制度は、1938年に
始めて暫定的・試験的に導入されて以来、1947年に恒久的な制度として
制度的に承認され、1955年に、当初の理念と仕組を前提としながらも、
私的株式会社等にとってこの制度を魅力あるものとするために大幅に改
正され、以後、部分的な改正を伴いつつ、1990年の税制改革による廃止
まで、長期にわたって存続してきた。
　私的株式会社等は、このような投資準備金制度を現実的に適用する場
合、具体的にはどのように会計処理をするのであろうか。
　本項では、投資準備金の設定とその取崩しに関する基本的な会計処理
の仕組を明らかにする。
2．1投資準備金の設定
　投資準備金の設定と取崩しとは、一部は、損益に、また一部は、企業
への、或いは企業からの支払の流れに影響すると言われているω。
　さしあたり一株式会社による投資準備金の設定について、次のような
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最も単純な事例を想定する（2）。その設定に関する処理は、原則的には、
1955年法によるものとする。
　事例：（1）税引き前の利益：2，000skr．
　　　　（2）投資準備金の設定額：税引き前の利益の40％
　　　　（3）法人税等：税率55％
　　　　（4）強制的な預金：投資準備金の46％
　　　　（預金率は、1955年には40％、1956年には46％、その後の法改
　　　　　正で最高限100％となる。）
　この株式会社が、投資準備金の設定に関する選択権を行使する場合、
設定される投資準備金額は、2，000skr×0．40＝800skr、法人税等の支払
額は、（2，000skr－800skr）×0．55＝660skr、強制的な凍結預金額は、1956
年預金率によるとすれば、800skr×0．46％＝368skrとなる。
　これらの取引を関連の勘定口座で示せば、次のようになる。
　　　　　投資準備金　　　　　　　　　　　　損益
800　投資準備金800
　　　法人税　等660
　　　糸屯　　JFIJ　益　540
　　　　　　　　迦
　期末B／S
投資準備金及び法
人税等控除前利益
　　　　2，000
　　　　型
　この株式会社が、上記と同様な条件の下で、投資準備金の設定に関す
る選択権を行使しない場合（「ゼロー選択肢」noll－alternativ）、法人税等
の支払額は、2，000×0．55％＝1，100skrとなる。これに対してこの株式会
社が、上記と同様な条件の下で、投資準備金の設定に関する選択権を行
使した場合、同社の税引き前の計上利益は、2，000skr－800skr＝1，200
skr、租税負担額は、（2，000skr－800skr）×O．55＝660skrとなる。その結
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果この株式会社が延期（繰延）する租税負担額は、1，100skr－660skr＝
440skr、この株式会社が手にする「余剰流動性」（ett　likviditetstillskott）
も、1，100skr（投資準備金を設定しない場合の税額）－660skr（投資準備
金を設定した場合の税額）＝440skr相当額となる。とはいえこの株式会
社は、投資準備金の設定額800skrの46％即ち368skrを国立銀行の凍結
勘定に無利子で預金し、凍結する（att　frisa）ために、この余剰流動性は、
僅かに72skr（＝国立銀行の凍結勘定への預金前の余剰流動性の額440
skr一国立銀行への預金額368skr）に過ぎない。但しこの株式会社は、投
資準備金の設定によって、長期的には国立銀行に368skrの「預金残高」
（ett　tillgodohavande）を有することになる。この会社が、投資準備金
を設定しない場合負担する法人税等は、いわば、貨幣を失わせる原因（或
いは貨幣の無駄）となる③。
　投資準備金に関する法規が制定されて以来、このような投資準備金の
性格については、様々な観点より討議されてきた。とはいえ今日一般的
に承認されている見解によれば、投資準備金は、その実際的な目標から
みて、「その他の非課税の諸準備金」（6vriga　obeskattade　reserver）’と
同一視され、投資準備金のおよそ半分は、「租税の繰延」（latent　skattes－
kuld：deferred　tax　liability）、残余の半分は、「自己資本」（eget　kapital）
として機能していると推定されるω。　　　　　　　　　　　　．1
2．2　投資準備金の取崩し
　投資準備金の設定に関して上記と同一な条件の下で、この株式会社が、
投資準備金の取崩しに関する一般規定（§9．1）によって、XI年の始めに、
労働市場庁の承認或いは命令にしたがって投資準備金800skrを建物建
設のために取り崩したとする。
　この株式会社が、建物建設のために投資準備金800skrを取崩した場
合、当該建物の取得原価は、取崩した投資準備金相当額だけ、既に自動
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的に切下げ（償却）されることになる。この切下（償却）は、計上損益
の大きさには影響・関係しない。何故ならそれは、「投資準備金の振り戻
し分」（den　aterf6rda　investeringsfonden）と相殺されているからであ
る。またこの株式会社は、二重償却の回避と当該資産の総取得原価の100
％以上の償却の禁止（固定資産再評価の禁止）という条件によって、投
資準備金の取崩しによる当該資産の取得原価相当分については、如何な
る方法によるにせよ、税務上、一般に承認されている標準的な償却期間
（見積耐用年数）を基礎として、「当該建物に対して減価償却控除をする
権利」（ratten　till　vardeminskningsavdrag　pa　byggnaden）を行使する
ことは出来ず、償却は、「ただ一回きりの償却（簿価切下）」（en　engangs－
nedskrivning）となる。この株式会社は、これらの取引を損益勘定及び損
益計算書に明示しなければならない（5）。
　更にこの株式会社は、労働市場庁の承認或いは命令にしたがって建物
建設のために投資準備金を取崩しているので、「10％特別投資控除」（det
tioprocentiga　investeringsavdraget）の権利を行使することが出来る。
この場合この株式会社が、租税負担の軽減という恩典に浴するのは、間
接的である。換言すれば、この株式会社の租税負担が、この会社にとっ
て有利に、即ち「正（プラス）の方向に」（ipositiv　riktning）に作用す
るのは、納税申告の際に承認される10％特別投資控除を基礎とするこに
よるのである（6）。
　これらの取引を関連の勘定口座で示せば、次のようになる。
　　　　　　　建物　　　　　　　　　　　　投資準備金
預　　金　368
借入等　432
　　　　　800
投資準備金
次期繰越
800　　損
　9
鎚
　損益
建　　物　800投資準備金800
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　この株式会社が、過去に建物投資準備金という名目で投資準備金を設
定しているにも拘わらず、建物の建設を、投資準備金の取崩しに関する
一般規定（§9．1）と関わりなく、「別段に」（isolerat）に行う場合、この
会社の租税負担は、建物投資準備金という名目で投資準備金の設定をせ
ず、したがってまた投資準備金の設定による税額控除（当該資産の簿価
引下）の恩恵にも浴していない場合（ゼロ選択肢の場合）よりも大きく
なる。その理由は、この株式会社が過去に投資準備金の設定に伴って承
認された税額控除相当分（利子も含む）は、税務上の所得として振り戻
しされるからである。とはいえこの「租税負担の増加分」（merskatt）は、
例えば、機械・什器に対する「過大減価償却」（6veravskrivning）或い
は「棚卸資産の簿価引下」（lagernedskrivning）等、様々な損益調整的な
手続を通じて、しばしば中和化される（7）。
　以上は、私的株式会社等が、投資準備金の設定と取崩をする際の最も
基本的・原則的な事例である。投資準備金制度の運用に関するこのよう
な処理は、投資準備金制度を最初に試験的・暫定的に導入した1939年法
はもとより、投資準備金制度を、1990年の税制改革による廃止まで、恒
久的な制度として確立した1947年法でも、必ずしも明示的ではなかった
としても、暗黙裡に予定されていた。（但し、具体的な法定上の数値は、
別である。）そしてそれは、投資準備金制度を普及・定着させることを狙
って改定された1955年法によって、明示されたのであった。
　その後、投資準備金に関する法令は、その廃止まで、スウェーデンの
経済社会のその時々の要請に呼応して、幾度か改定されてきた。投資準
備金制度の1955年法以後の改定動向は、この小稿の直接的な目的ではな
いので、特別に立ち入る必要はない。とはいえ私的株式会社等は、投資
準備金制度（とりわけその取崩し）を現実に適用しようとする場合、そ
の他の税務上の諸制度や損益調整的な決算諸手続との関連で、様々な比
較・考量を働かせ、この制度の運用をめぐる様々な選択肢を勘案する。
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その場合、投資準備金制度の適用に関する様々な如何なる選択肢におい
ても、しばしば、引き合いに出されるのは、後の時代になって、投資準
備金の取崩しに関する上記の一般規定（§9．1）に対する例外規定として
新たに追加された特別規定（§9．3）である。投資準備金制度のほぼ完壁
な姿態としてのその仕組を明らかにしておくことは、その運用形態を知
り、投資準備金制度の持つ本来的・基本的な資本蓄積機能をより一層明
らかにするために、有効な手だてとなるであろう。この意味から、特別
規定に基づく投資準備金制度（とりわけその取崩し）の基本的・具体的
な仕組について、ここで極く簡単に触れておきたい。
　上記の株式会社が、投資準備金の取崩しに関する特別規定（§9．3）に
基づいて労働市場庁の承認或いは命令によって投資準備金の取崩しをす
る場合、次のような3つの限定条件にしたがう㈹。
　限定条件：（1）取崩し可能な投資準備金：設定額の75％
　　　　　　（2）投資準備金による償却可能な限度額：75％
　　　　　　（3）特別投資控除の権利：なし
　この株式会社が、この特別規定にしたがって投資準備金を取崩した場
合、投資準備金の取崩高は、設定される投資準備金800skr×0．75＝600
skr、投資準備金の取崩しに伴う強制的な凍結預金の引出しは、投資準備
金の設定に伴う強制的な預金368skr×0．75＝276skrとなる。
　これらの取引を勘定記入で示せば、次のようになる。
　　　　　　　建物　　　　　　　　　　　　　投資準備金
凍結勘定　　276　損　　益　　600　　損　　益　600　前期繰越800
借入等　　524　次期繰越　200　　次期繰越　200
　　　　　800　　　　　　　800　　　　　　　　800
　　　　　　　　　　　　　　損益
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　この株式会社は、この特別規定によれば、如何なる投資控除も受ける
ことは出来ないので、「租税負担の軽減による間接的な損益の改善」（den
indirekta　resultatf6rbattringen　pa　grund　av　minska　skattekostnader）
の余地はない（9）。
　なおまた一般的には、概して私的株式会社等は、この特別規定にした
がって投資準備金の取崩しをする場合、各々、設定した投資準備金のう
ち拘束的な部分25％が蓄積されていくことを回避する目的で、時折、労
働市場諸機関と協調して、所定の投資を様々な段階に区分し、第1段階
は、投資準備金の75％を以て償却し、第2段階は、残存する投資準備金
の75％を以て償却し、更に第3段階以後も、同様な仕方で償却していく
ような方法を採る。この場合には、問題は、もっと複雑になるが、ここ
ではこれ以上立ち入らない。
2．3　投資準備金制度の企業経済的な効果　若干の検討
　上記の例示は、投資準備金制度の具体的な仕組に関する最も基本的・
原則的な事例である。
　このような投資準備金制度は、企業経済的には、流動性と収益性とい
う点よりみて、どのような効果を持ったか。この問題は、何より，pも先ず、
当時のその他の税務上の諸制度とりわけ自由減価償却制度（或いは1955
年以後は30％逓減残高償却法一20％直線法）、棚卸資産評価制度、投資税
制度等との関連で、検討しなければならないであろう。更にこの問題は、
それを踏まえた上で、私的株式会社等の採る、損益調整的な諸手続を含
む様々な決算政策との関連で、改めて吟味されなければならないであろ
う。
　ここでは、これらの作業を進めるための予備的な段階として、上記に
例示した最も基本的・原則的な事例を、投資準備金の設定の時期よりそ
の取崩しに至る時間的な流れに沿って再考し、投資準備金の設定と取崩
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しそれ自体が、抽象的・原理的な問題としては、損益計算にどのような
影響を与えるかという問題に、簡単に触れておきたいと思う。この場合
さしあたり投資準備金の設定と取崩しによる、企業への、或いは企業か
らの支払の流れという視点より、最も基本的・原則的な次の三つの選択
肢を設定し、個々の選択肢について、投資準備金の設定と取崩しそれ自
体が、抽象的・原理的な問題として損益計算に与える影響を一瞥する。
即ち（1）投資準備金の設定に伴い、凍結預金勘定への預金をしない場合、
②投資準備金に関する一般規定（§9．1）にしたがって、投資準備金の設
定に伴い、凍結預金勘定への預金をする場合、③投資準備金に関する特
別規定（§9．3）にしたがって、投資準備金の設定に伴い、凍結預金勘定
への預金をする場合である（1°）。
（1）投資準備金の設定に伴い、凍結預金勘定への預金をしない場合
　上記の株式会社が、投資準備金を設定する場合、その設定の時点では、
それを設定しない場合（ゼロー選択肢の場合）よりも損益は、小さくなる。
　それ以後、それは、損益計算には直接的には影響しない。「投資控除」
（investeringsavdrag）は、投資準備金に関する一般規定（§9．1．）に基
づく事例で既にみたように、租税負担の軽減を通じてのみ、間接的に損
益計算に影響するに過ぎない。投資控除の問題を別とすれば、投資準備
金の設定は、それに相応する額だけ当該資産の簿価切下（償却）を伴い、
この簿価を基礎とした「正常な税務上の減価償却」（de　normala
skattemassiga　avskrivningarna）は、投資準備金を設定しない場合の簿
価を基礎としたそれよりも小さくなるか、或いは「帳消し」（att　bortfal－
la）されることになるので、損益は、ゼロー選択肢の場合よりも大きくな
り、「租税負担の増大」（merskatt）となる。
（2）投資準備金に関する一般規定（§9．1）にしたがって、投資資準備金
　の設定に伴い、凍結預金勘定への預金をする場合
　この株式会社が、投資準備金の設定に伴い、国立銀行の凍結預金勘定
に預金した場合、既にみたように、延期（繰延）される租税負担額は、
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ゼロー選択肢の場合の税額（2，000skr×0．55）一投資準備金を設定した場
合の税額［（2，000－800skr）×0．55］＝440skr、投資準備金の設定に伴い
同時になされる凍結預金勘定への払込額（強制的な預金額）は、800skr×
0．46＝368skrとなる。
　その後、この株式会社は、投資準備金の取崩しによって凍結預金勘定
から368skrを国立銀行より払戻しされる場合、払戻しされた税務年度の
納税申告に当たって「10％特別投資控除」の権利を行使し、投資準備金
の設定額800skr×10％投資控除＝80skrの特別投資控除を受ける。とは
いえこの事例でも、凍結預金の払戻しの時点以後将来にかけては、税務
上正常な減価償却費の計上額は、（1）の場合と同様な理由で小さくなるの
で、損益は、ゼロー選択肢の場合よりも大きくなり、租税負担の増大とな
る。
（3）投資準備金の取崩しに関する特別規定（§9．3）にしたがって、投資
　準備金の設定に伴い、凍結預金勘定への預金をする場合
　この事例でも、②の場合と同様に、この株式会社は、さしあたりは、
投資準備金の設定に伴い国立銀行の凍結預金勘定に預金した場合で既に
みたように、延期（繰延）される租税負担額は、440skr、投資準備金の
設定に伴い同時になされる凍結預金勘定への払込額（強制的な預金額）
は、368skr（＝800×0．46．）となる。　　　　　　　　　　　p
　その後、この株式会社が、投資準備金の取崩しに関する特別規定（§9．3）
にしたがって、投資準備金を取崩す場合、凍結預金勘定（強制的な預金）
からの払戻額は、368skr×0．75＝276skrとなる。これは、償却される。
とはいえこの事例でも、凍結預金の払戻しの時点以後将来にかけては、
税務上正常な減価償却費の計上額は、（1）の場合と同様な理由で小さくな
るので、損益は、ゼロー選択肢の場合よりも大きくなり、租税負担の増大
となる。
　この三っの選択肢は、極めて単純な事例である。投資が、既に示唆し
たように、段階的に行われる場合には、このいわゆる「支払に関する時
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系列モデル」（betalningarnastidsmδnter）（11）は、もっと複雑となるであろ
う。　それでもここで確認しておきたいことは、少なくても最も基本的・
原則的な支払に関する三つの選択肢の何れの場合でも、投資準備金の設
定それ自体は、この三つの何れの選択肢の場合であっても、損益計算上
の効果としては、租税負担の延期（繰延）となるが、その軽減（節税）
には直結しないということである。
　この各々の選択肢における支払の流れは、私的株式会社等が、投資準
備金の設定と取崩しをする際に、その収益性（16nsamhet）を判断する基
礎となる。
　投資準備金に関する法令は、私的株式会社等が、投資準備金を設定す
る場合、当該企業が将来一定の投資対象に対して投資準備金を取崩すこ
とを、法的に強制するものではない。例えば、私的株式会社等は、投資
準備金を将来税務上の所得に振り戻すという選択肢を選ぶことも自由で
ある。また私的株式会社等は、投資準備金を設定する場合、政府或いは
労働市場庁が、将来の何時の時点で取崩しの認可或いは命令を下すかと
いうことについても未知である。とはいえ私的株式会社等は、投資準備
金の取崩しに関する特別規定（§9．3）にしたがって、労働市場庁より、
将来設定する投資準備金を、既にそれに先立って取崩しするという暫定
的な認可を得る場合、設定される投資準備金の額の75％を何時の時点で
自由に支配・処分しうるかということを既知のものとして受取る。私的
株式会社等が、そのような認可を得ているか、或いは自由部門を計画的・
積極的に自由に利用することを念頭に入れている場合、総体として、投
資準備金の設定と取崩しに関する選択権を行使するか否かという問題に
ついては、上記の「支払に関する時系列モデル」にしたがって判断する
筈である。私的株式会社等は、それ以外の場合には、「決算戦略的な考慮」
（bokslutstaktiska　6vervaganden）（12）に基づいて、投資準備金の設定と
既に設定したその取崩しとに関する選択権を行使する筈である。投資準
備金の設定それ自体は、損益計算上の効果としては、租税負担の延期（繰
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延）であり、その軽減（節税）には直結しないとしても、それが、「決算
戦略的な考慮」と絡み合うときには、その限りではない。その端的な証
拠は、機械・什器（船舶も含む）に対する自由減価償却制度或いは30％
逓減残高償却法一20％直線法の適用と建物建設に対する投資準備金制度
の併用である。しかも不断にインフレ基調を辿ってきたスウェーデン経
済の実情を考慮すれば、単なる租税負担の延期（繰延）でさえも、十分
に租税負担の軽減（節税）に結びつく可能性をもっているであろう（13）。
、
〈注〉
〈1）Birgitta　J6nsson－Lundmark，　Resultatmtittning　och　bokslutspolitik
　　（Studentlitteratur，　Lund，1977），s．144．この小稿では、投資準備金の設定
　と取崩しの基本的な仕組の説明には、その原理的で基本的な枠組を明らかに
　するという主旨より、幾つかの適切な事例が記載されている本著を、主とし
　て参照した。企業財務論の立場より投資準備金制度の収益性の問題に関する
　具体的で実証的な事例については、この小稿でも幾度か既に参照している
　Sune　Kellgren，　Om　Konjunkturinvesteringsfonder　och　deras　Redovisning－
　stekniska　Problem（Handelsh6gskolan　i　G6teborg，　Skriftserie．Nr．7，
　1959，Gumperts　F6rlag，　G6teborg）及びSven－Erik　Johansson・Hans
　Edelhammar，　Investeringsfonders　L6nsamhet（Ekonomiska　Forsknings－
　institutet　Vid　Handelsh6gskolan　i　Stockholm，　PA．　Norstedt＆S6ners
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　スウェーデンの私的株式会社等は、法人税等税引き前の損益の算定に当たっ
て、制度的に承認されている様々な「損益調整的な諸手続」（reslutatreglerande
titgader）を、その時々の「決算戦略的な考慮」に基づいて利用してきた。こ
の小稿で問題としている投資準備金制度の企業財務的な効果という問題も、本
来的には、その他の様々な損益調整的な諸手続を射程に入れて、考察するべき
であろう。それは、別稿に委ねるとして、さしあたりここでは、Birgitta
J6nsson－Lundmarkが上記の著作で例示している、投資準備金制度とその他の
損益調整的な諸手続との比較考量による決算政策に関する2つの選択肢の事
例のみを引き合いにだしておくに留める。
　同著の指摘をまつまでもなく、私的株式会社等が、投資準備金の設定及び取
崩しに関する選択権を行使する場合、それが、制度的に承認されているその他
の損益調整的な諸手続と競合することがなければ、その選択権の行使即ち投資
準備金の設定と取崩しとは、収益的となる。この場合には、租税負担の延期（繰
延）は、インフレーション要因を考慮しない場合でも、私的株式会社等にとっ
ては、十分に魅力的なものとなる。これに対してその選択権の行使が、制度的
に承認されているその他の損益調整的な手続と競合するならば、選択権の行使
に踏み切るか否か、その明確な判断基準はない。（Birgitta　J6nsson・Lundmark，
ibid．，　s．149．）
　投資準備金の設定及び取崩しに関する選択権の行使が、その他の損益調整的
な諸手続と競合しない典型的な事例は、建物投資準備金の設定と取崩しの場合
である。建物の減価償却は、損益調整的な諸手続上、「最も弾力性が低い」（den
minsta　flexibiliteten）。その理由は、基本的には、税務上承認されている建物
の耐用年数は、機械・什器（船舶も含む）のそれよりも著しく長期的であり（20
－30年程度）、償却率も、低率で（2．5％程度）、私的株式会社等は、納税申告の
際に建物減価償却費の大きさを変更出来ないからである。そのため私的株式会
社等は、これを考慮して、何よりも先ず、建物投資準備金の設定とそれに伴う
国立銀行への凍結預金によって投資控除及び特別投資控除に与かるような選
択をする筈である。（Birgitta　Jδnsson－Lundmark，　ibid，，　s．150．）私的株式会
社等は、建物投資準備金の設定と取崩しという選択権を行使した後に、「限界的
な損益調整的な手続として」（som　den　marginella　resultatreglerande　atgar－
den）、さしあたり機械・什器に対する減価償却控除（vardeminskningsav－
drag）、次いで棚卸資産準備金の増加（lagerreservdkining）（棚卸資産簿価切
下）という手続を採択すれば、税務上の損益という点では有利となる筈である。
その理由は、私的株式会社等は、さしあたり機械・什器の場合、「制度的に許容
される最低限度の期末価額」（det　ltingsta　tilMtna　UB－vardet）に対して、30
40
％逓減残高償却法一20％直線法を適用し、次いで、当該年度には棚卸資産簿価引
下の手続を見送っても、次年度には100％の範囲でこの手続を利用出来るから
である。私的株式会社等が、様々な理由で、或る年度に損益調整的な諸手続に
よって棚卸資産準備金を増加させることが出来ず、その代わりに投資準備金の
設定をする場合、それが、収益的な結果をもたらすか否かということを判断す
るためには、当該年度以後将来にわたって生起すると予測される諸現象を視界
に入れて、長期的な展望（少なくても次年度決算のそれ）に関する予測を必要
とするであろう。（Birgitta　J6nsson－Lundmark，　ibid．，　s．150．）既にこの小稿
でこれまで参照してきた諸文献もまた、このことを指摘している。
　一般に、「税引き前の所定の境界利益」（tr6skelvinsten）が、投資準備金の規
模の程度を定め、最高限税引き前の年次利益の40％相当額の投資準備金の設定
という原則（1955年法）が、この境界利益の大きさを限定するということ、そ
れが、投資準備金の設定がその他の損益調整的な手続と競合する場合、投資準
備金の収益性を判断するために最も重要であると言われる。（Birgitta
J6nsson－Lundmark，　ibid．，　s．150．）
　同著は、この点より、問題の分析を2期間に限定し（「2期間分析」en　tva
periodanalys）、次のような事例とそれに対する2つの決算政策選択肢を提示
する。（Birgitta　J6nsson・Lundmark，　ibid．，　ss．150－151．）この場合、同著は、
更に、各々の決算選択肢を投資準備金の設定取崩しに伴う支払の流れに沿っ
て、収益性の観点より分析しているが、この小稿では、選択肢の原型あみを示
すに留める。
決算選択肢（1）
仮定：①損益調整手続　棚卸資産簿価切下の手続は第1年度に限度額一杯利
　　　　用
　　　②棚卸資産簿価切下による投資準備金の減少
　　　（3）税引き前希望計上利益　1年度300tkr、2年度300tkr
　　　（4）税引き前及び損益調整手続前利益　1年度1，500tkr、2年度1，800tkr
　　　　　　　　　　　　　　　　　　1年度　　　　　　　2年度
税引き前希望計上利益
税引き前及び損益調整手続前利益
以下の諸項目につき限度額一杯の
減価償却及び簿価切下
　建物　　　　　　　　　　300tkr
　機械及び什器　　　　　　400tkr
　300tkr
1，500tkr
300tkr
400tkr
　300tkr
1，800tkr
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　棚卸資産準備金増加額　　500tkr　1，200tkr　500tkr
投資準備金設定余地　　　　（120）cf　　　O
税引き前計上利益　　　　　　　　　　　300tkr
cf．（1，500tkr－1，200tkr）×0．4＝120tkr
1，2 kr
　240tkr
360tkr
決算選択肢　②
仮定：（1）損益調整手続　棚卸資産簿価切下の手続は第1年目に100tkr限度額
　　　　まで同一金額の投資準備金を設定
　　　（2）第2年度　「前年度に行使しなかった棚卸資産簿価切下」（den　f6rlo－
　　　　rade　lagernedskrivningen）の権利回復、投資準備金の設定額は、そ
　　　　れに相当する分だけ滅少
　　　（3）税引き前希望計上利益　1年度300tkr、2年度300tkr
　　　（4）税引き前及び損益調整手続前利益　1年度1，500tkr、2年度1，800tkr
　　　　　　　　　　　　　　　　　　1年度
税引き前希望計上利益　　　　　　　　　300tkr
税引き前及び損益調整手続前利益　　　1，500tkr
以下の諸項目につき減価償却及び簿価切下
　建物　　　　　　　　　300tkr
　機械及び什器　　　　　　400tkr
　棚卸資産準備金増加額　　400tkr　1，100tkr
　投資準備金設定額（160）　　　　　　100tkr
2年度
　300tkr
1，800tkr
300tkr
300tkr
400tkr
600 r　　　1，300tkr
　　　　　　200tkr
300tkr
⑬　Matz　Akerblom，　Inflationsjustera　Din　Arsredovisning，　Studentlitte－
　raturs　F6retagsserie，　Lund，1977，　ss．57－60．
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付　記　事　項
1．自由減価償却の骨子
　いわゆる自由減価償却（fri　avskrvning）が、スウェーデンの税制上、始め
て導入されたのは、投資準備金制度のそれと同様に、同国が、社民党政権下で
1930年代初頭の経済不況から回復に向かいつつあった1938年であった。
　政府がこの制度を導入する際に定めた目標は、投資と雇用を刺激することを
通じて、より不況対抗的な経済を創造することであった。それは、税務上の目
的で、私的株式会社の他、財団、貯蓄銀行及び相互保険会社等が、自ら適切と
判断するときには、次のような制限条項を前提として、機械及び装置（船舶を
含む）等（但し建物は除外）を取得したとき、例えば、その取得原価の全額（100
％）或いはその一部を当該年度の費用として償却すること、当該固定資産を取
得した初年度には、取得原価の10％の、第2年度には30％の償却等、営業成績
が良好な年度にはより多額な償却を行こない、営業成績の悪化した年度にはよ
り低額な償却すること等、納税者の意のままに当該固定資産の償却（簿価切下）
を承認する制度であった。（Martin　Schnizter，　The　Swedish　Investment
Reserve－A　Device　for　Economic　Stabilization，　American　Enterprise
Institute　for　Public　Policy　Research，　Washington，1967，　p．57．）即ちその制
限条項とは、（1）如何なる年度でも税務上の減価償却は、当該年度に諸帳簿に記
帳された減価償却額と一致するべきこと、（2）如何なる年度でも減価償却の総額
は、当該資産の原始原価を超えてはならない（再評価の禁止）ということであ
った。（Martin　Schnitzer，　ibid．，　p．57．）かかるものとしてこの制度は、その導
入の当初より、少なくても年度利益の平準化を正式に承認する利益調整手段と
しての機能を具備していた。（Martin　Norr／Frank　J．Duffy／Harry　Sterner，
Taxation　in　Sweden，　World　Tax　Series，Harvard　Law　School，　International
Program　in　Taxation，1957，　p．270．）減価償却に関する当時の一般的な法規
定として適用されていた規定は、1929年の記帳法（Bokfdringslag）〔この法律
の概要については、拙稿「スウェーデンにおける株式会社の発展　同国の近代
会計関連法規定の生成の史的背景として（1）」明治大学短期大学紀要第55号1994
年3月，194－203頁を参照のこと、なお、Bokfδringslagの英訳としては、当初、
Martin　Norr／Frank　J．Duffy／Harry　Stemer，　ibid．，　p．269にみるように、　the
Bookkeepien　Lawとされていたが、スウェーデン工業連盟出版の1975年の会
社法等改正に関する英訳版「The　Swedish　Companies　Act　1975　With
excerpts　form　the　Accunting　Act　1976（Second　revised　edition）」Federation
of　Swedish　Industries，1986では、　The　Accounting　Actという訳語が当てら
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れている〕§9．（2）及び1944年株式会社法（Aktiebolagslag）§100（1）の規定（Kunt
Rodhe，　Aktiebolagratt　Enligt　1944　ars　Lag　om　Aktiebolag，　Sjatte　uppl。，
Stockholm，1970，　P．A．　Norstedt＆Sdners　Fdrlag，　ss．145－147）であった。前
者は、企業の資産に関する諸勘定は、損耗、耐用年数、同種の要因によって発
生する資本的な資産の消耗或いは消費を反映するべきことを規定し、後者は、
恒常的な利用を目的として株式会社が所有する資産は、毎年、時の経過、耐用
年数、利用、その他の類似の原因による当該資産価値の低下に対応する額につ
いて、会社の帳簿上、減価償却されるべきことを規定していた。これに対応し
て税法も、事業所得からの控除項目の一つとして、建物及び機械の損耗・耐用
年数・同種の原因その他、陳腐化による「減価」（vardeminskning）をあげて
いた。（Martin　Norr／Frank　J．Duffy／Harry　Sterner，　ibid．，　p。269．）
　自由減価償却制度は、投資準備金制度と同様に、1936年の税務委員会の勧告
を基礎としていた。同委員会の結論によれば、税務上の所得の算定をめぐって、
日頃、企業・経営者側と税務当局とは、対立していること、その所得の算定を
経営者の恣意性に委ねるならば、無用な対立は、回避されること、また経営成
績の良好な年度には多額の滅価償却費の計上を、不良な年度にはその縮小を図
れば、それは、景気調整的な機能を果たすことになり、不況対抗的な経済の構
築に役立っということであった。（Martin　Norr／Frank　JDuffy／Harry　Ster－
ner，　ibid．，　p．270　and　p．86．）上記のように、自由減価償却制度の適用対象は、
株式会社、財団、貯蓄銀行及び保険会社等であった。即ちそれは、個人所有主
とパートナーシップを適用対象より除外した。これらの企業の場合には、固定
資産の減価償却は、見積耐用年数を基礎とし、直線法（機械：取得原価の10％、
車両運搬具：20－25％）に依った。このような減価償却は、自由減価償却に対し
て、「制限的減価償却」（restricted　depreciation，　bunden　avskrivning）と呼
ばれた。（Martin　Norr／Frank　J．Duffy／Harry　Sterner，ibid．，　pp．86－88　and　p．
270．）
　自由減価償却は、私的株式会社等が、如何なる償却法を採択するにしても、
常に取得原価を基礎とした。それは、貨幣価値の変動を考慮して、当該固定資
産を再評価することも、また取替原価価額を考慮することもなかった。。（Mar－
tin　Norr／Frank　JDuffy／Harry　Sterner，　ibid．，　p．271．）その理由は、耐用年
数3年以上の固定資産については、固定資産再評価による減価償却費の計上或
いは現在取替原価価額を基礎とした直線法による減価償却費の計上よりも、自
由減価償却或いは1955年以後には30％逓減残高償却法一20％直線法を適用すれ
ば、遙かに急速な減価償却を推進することが可能であること、また耐用年数3
年以下の固定資産については、その取得年度に全額費用計上が可能であったこ
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とであった。（Nils　Vasthagen，　De　fria　avskrivningarna　1938－1951　Del．1．，
Meddelande　nr　49　，　Fdretagsekonomiska　Forskningsinstitutet　vid　Handel－
shδgskolan　i　Stockholm，　FFI．，　Lund，1953，　p．26．）自由減価償却が、一度導
入されるや否や、この制度は、投資準備金制度の導入の場合とは対照的に、急
速に普及し、しかもそれを利用した諸企業は、税法の許容する限度一杯或いは
それに近い程度の加速度償却をした。Nils　Vasthagenの調査によれば、自由減
価償却制度を導入した製造業及び造船業128社のうち、その50％は、取得初年度
に全額償却或いは名目額を残すのみであった。（Nils　Vasthagen，　De　fria　avs－
krivningarna，　Del．1．s。26．）自由減価償却制度は、それが急速に普及していく
のに伴って、インフレを増幅させるという理由で、1952年には事業税委員会の
検討課題の一つとなった。同委員会の結論は、自由減価償却は、私的株式会社
等に対して、上記の制限的減価償却の下では不可能な、膨大な税額控除を許容
し、需要が供給を上回り投資を刺激することよりも抑制することを必要とする
ような時期に、私的株式会社等の増大する投資に対する資金調達を賄い、償却
性資産の取得に追いやるということであった。（Martin　Norr／Frank　JDuffy／
Harry　Sterner，　ibid．，　p．86．）そのためこの制度は、1955年に廃止され、新しい
制度が、これにとって代わった。（Martin　Norr／Frank　J．Duffy／Harry　Sterner，
ibid．，7／3．2．）
　1955年には本文でみたような1955年の投資準備金に関する制度の改正に伴
って、自由減価償却制度は、廃止となった。（Sven－Erik　Johansson，　An’`p－
prisal　of　the　Swedish　System　of　Investment　Reserves，The　International
Journal　of　Accounting，　Education　and　Research，　University　of　Illinois
Urbana，　Vol．1，Number1，　Fall，1965，p．85．）その廃止の主たる理由は、（1）政
府が、過去より採ってきた景気刺激的な投資政策（例えば自由減価償却）と1950
年代に入って導入した反インフレ的な投資政策（例えば投資税）との矛盾と抗
争、（2）私的株式会社等の投資に対する自由減価償却の効果であった。特に（2）の
点について言えば、私的株式会社等は、戦後の時期には投資の財源を内部資金
によって賄い、ブーム期には自由滅価償却を利用することによって投資を刺激
した。（Sven－Erik　Johansson，　An　Appraisal．，　p．85．）
　新しい制度は、従来の自由減価償却及び制限的減価償却を廃止し、自由減価
償却には「帳簿減価償却」（book　depreciation，　rakenskpslig　avskrivning）
を、制限的減価償却には「計画減価償却」（planned　depreciation，　planelig
avskrivning）をもって代替させ、それによって1938年以来の自由減価償却制度
における納税者の恣意性を「もっと抑制する減価償却政策」（Martin　Schnitzer，
ibid．，　p．57．）であった。
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　帳簿減価償却とは、私的株式会社等が、投資準備金の設定と取崩しに関する
選択権を行使するか否かを判断する場合、しばしば引き合いにだしたかの30
％逓減残高償却法一20％直線法の原則をその内容とした。即ちそれは、個々の
機械・什器の種類を問わず、当該株式会社等が所有する全ての償却性資産（こ
の付記事項としては、無形固定資産のそれは、無視）に対して30％逓減残高償
却法を基本原則とし、なお、未償却残高については、20％直線法を補足原則と
して利用することを承認し、30％逓減残高償却法による年次減価償却費と20％
直線法によるそれとを比較して、随時、基本原則による減価償却費の計上より
補足原則に切替えすることを承認する制度であった。その限りこの方法は、
1938年に導入された自由減価償却制度における納税者の恣意性をある程度ま
で制限した。それでもこの制度は、私的株式会社等が、基本原則と補足原則と
を組み合わせれば、当該固定資産の取得後2年で取得原価の50％以上を償却し
うる、かなり自由で弾力的な減価償却制度であった。（Martin／Norr／Frank　J．
Duffy／Harry　Sterner，　ibid．，7／3．4．）帳簿減価償却は、旧来の自由減価償却制
度がその適用対象除外とした個人所有主及びパートナーにも、記帳法の規定に
したがって規則正しく一連の会計帳簿をつけ、毎年、損益計算を作成すること
を条件として、その恩典を拡大した。またそれは、耐用年数3年以下の機械・
装置等を、「3年設備」（the　three－years　equipment）と呼び、当該資産の取得
年度に全額費用計上することも承認した。但しこの制度も、建物を適用除外と
し（建物減価償却は、3％直線法を利用）、基礎価額の決定には固定資産再評価
或いは現在取替原価価額を基礎とすることを承認しなかった。（Nils　Vasth・
agen，　Tax　Policy　and　Businees　Firm’s　Investment　Activities，　Skandinavis－
ka　Banken　Quarterly　Review，62　at　70．　July，1957．，Martin　Norr／Frank　J．
Duffy／Harry　Sterner，　ibid．，7／3．5．，Martin　Schnitzer，　ibid．，58．）これに対し
て計画減価償却は、固定資産の見積耐用年数を基礎とした直線法減価償却であ
る。この場合減価償却計画の中心課題は、見積耐用年数の決定及びその結果と
しての年次減価償却費の決定という問題より成り、見積耐用年数の決定には物
質的減価の他に陳腐化等機能的減価も考慮する。帳簿減価償却の場合税務上の
減価償却控除額は、年次会計上の償却額と一致しなければならないが、計画減
価償却の場合税務上の減価償却控除額は、特殊状況を別として、年次会計上の
償却額と一致しなくてもよい。但し計画減価償却の場合減価償却控除額が、帳
簿上のそれよりも非常に高額となる場合、税務当局にそのことを開示しなけれ
ばならない。（Martin　Norrr／Frank　J．Duffy／Harry　Sterner，　ibid．，7／3．5．a．）
　私的株式会社等は、特定年度に、減価償却計画に基づいて償却控除される額
よりも小額な減価償却控除をなし、次年度以後、繰延控除してもよい。即ち私
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的株式会社等は、営業成績の良好な年度の到来まで、減価償却控除を延期・繰
延する選択権を有する。（Martin　Norr／Frank　JDuffy／Harry　Sternner，　ibid，
7／3．5．b．）
　以上は、自由減価償却制度及び30％逓減残高償却法一20％直線法の骨子であ
る。
　この制度は、極度なまでに弾力的である。この制度の実際的な運用は、様々
である。ここではこの小稿の本文を補足する意味で、次の一例をあげておく。
　　事例：機械の取得減価IOO，OOOskr耐用年数5年　残存価額0
年度 償却方法 償　　却　額 未償却残高 各年度償却率
1 定率法1 30％　30，000skr70，000skr30．0％
2 定率法 30％　21，000skr49，000skr21．0％
3 定率法 30％　14，700skr34，300skr14．7％
4 直線法 20％　20，000skr14，300skr20．0％
5 直線法2 20％　14，300skr Oskr 14．3％
1。この事例では定率法を適用しているが、例えば算術級数法等、逓減償却残
　高償却法であれば、如何なる方法でもよい。
2．5年度目は、減価償却累計額は、原始原価を超えないという限定条項によ
　る。（Martin　Schnitzer，　The　Swedish　lnvestestment　Reserve，s．58より作
　成。）
　スウェーデン政府は、このような自由減価償却制度を前提として、更に、雇
用動向によっては、工業・農業・林業等の経営活動に従事する私的株式会社等
が、機械或いは装置を購買或いは自家製造するか、将来、機械或いは装置の引
渡契約に署名する場合、税法上許容される定期の逓減償却法或いは直線法によ
る減価償却費の計上の他に、当該資産の取得原価に対して30％の特別減価償却
引当金を設定することを承認する。なおまた政府は、これらの私的株式会社等
が納税申告書を作成する場合、税務上の所得から、当該資産の取得原価の10％
を控除することも承認する。（但し私的株式会社等は、当該資産の取得が引渡し
契約による場合には、この10％控除は、引渡がなされた年度まで侯たなければ
ならない。）（Martin　Schnitzer，　ibid．，　p．58．）この場合私的株式会社等が、当
該資産の取得を、投資準備金の取崩しによって資金調達しているならば、10％
の控除を受けることは出来ない。（Martin　Schnitzer，　ibid，　p．59．）
　私的株式会社等が、自由減価償却の選択権を行使し、現実に自由減価償却に
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よる税務上の恩典に浴しうるか否かは、政府のかなり大幅な自由裁量権に委ね
られている。例えば、それは、政府が、私的株式会社等が自由減価償却の選択
権を行使することを承認する場合、当該企業がその恩典に浴しうる諸条件を整
備しているか否かを判断すること、その適用を受ける産業分野とそれに所属す
る私的株式会社等を特定すること、政府が私的株式会社等より購買する資産の
種類を決定すること、特定の地域への産業の分散化の促進目的で重点的に特定
な産業或いは企業を特定することなど、様々である。
　事例：特別減価償却引当金設定等の場合
　　取得原価　100，000skr．
　　通常の30％逓減残高償却法による減価償却費　30，000skr
　　未償却残高の30％特別償却（70，000skr×0．3）21，000skr
　　　　合計　　　　 51，000skr　51％償却　　（Martin　Schnitzer，ibid．，p．59．）
　私的株式会社等が、自由滅価償却制度或いは30％逓減残高償却法一20％直線
法の他に、更に特別減価償却引当金の設定を承認される場合、その資本蓄積効
果は、膨大なものとなるであろう。
　私的株式会社等は、税務上、投資準備金の設定・取崩しに関する選択権を行
使するか、それとも自由減価償却等に関するそれを行使するか、かれらにとっ
て何方の選択が有利かという問題については、既にこの小稿でもBirgitta
Jdnsson－Lundmarkの試算を引き合いにだした。
　ここでは更に、スウェーデンの大蔵省試算とストックホルム商科大学の教授
Sven－Erik　Johanssonの試算についてみてみよう。
　大蔵省は、A社は投資準備金制度を、　B社は逓減償却法と直線法を利用する
場合を想定して、その税務上の恩典について試算した。
　A社の場合、投資準備金の設定に当たってその相当額の46％（1957年規定）
を国立銀行の特別な凍結預金勘定に預金する。この時点での税率49％。A社は、
労働市場庁の承認或いは命令によって投資準備金を取崩した場合、この差額3
％の他に、利用する投資準備金総額の10％の特別控除を受ける。B社の場合、
30％逓減残高償却法と20％直線法を利用し、それによって将来の租税負担の現
在割引価額の分だけ利得する。試算は、所定の資産総額100百万skrとして、こ
の条件の下で、次のような三つの資産項目ついて行われる。
（1磯械： 償却期間5年　初年度30％逓減償却法　次年度以後直線法
（2）工業用建物：償却期間20年　毎年5％償却
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（3）工業用建物　償却期間33年　毎年3％償却
事　　　　　例 機械（5年間） 機械（20年間） 建物（33年間）
投資準備金を利用した場合
国立銀行への預金の権利 460，000 460，000 460，000
特別控除の現在割引価額 47，000 47，000 47，000
合　　　　　　　計 507，000 507，000 507，000
減価償却引当金を利用した場合
将来の減価償却引当金による
税務控除の現在価額 441，000 330，000 269，000
投資準備金の利用による純利得 66，000 174，000 238，000
（約7％） （約17％） （約24％）
単位　skr．
特別控除の現在割引価額は、利子率4％を想定する。
　これに対してSeven－Erik　Johanssonは、次のような試算を提示する。
　（Sven－Erik　Johansson，“An　Apprisal　of　the　Swedish　System　of　Investment
Reserves”，　International　Journal　of　Accountin，　Fall，1965，　pp．87－8暮．）
　Sven－Erik　Johanssonは、さしあたり流動性の側面より、私的株式会社等が、
建物建設について投資準備金の設定と取崩しに関する選択権を行使するか、そ
れとも自由減価償却制度のそれを行使するかを問い、概略、次のように言う。
即ち、私的株式会社等が、投資準備金をその設定目的にしたがって取崩す場合、
例えば、建物或いは機械等への新らしい投資原価は、最高限度100％まで、当該
資産の取得年度中に、投資準備金勘定へ借方記入されること、私的株式会社等
は、当該資産については、以後税務上の減価償却控除をすることは出来ないこ
と、とはいえこの会社は、国立銀行より投資準備金設定額の46％相当額の預金
を引出し、更に投資準備金設定額の10％相当額の「特別投資控除」（aspecial
investment　deduction）を受けることが可能であること、この点で投資準備金
の取崩しによる「全体としての流動性の効果」（the　total　liquidityeffect）は、
自由減価償却による効果とほぼ同一であること、但し私的株式会社等は、この
投資にっいては「如何なる正常な控除可能な減価償却引当金」（any　normal
deductible　allowances　for　depreciation）も、設定出来ないこと、換言すれば、
この場合には、「正常な減価償却引当金」（normal　allowances　for　depreciatin）
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の設定による税務上の節約はないと。（Sven－Erik　Johansson，“An　Apprisal．”，
P．87．）
　Sven－Erik　Johanssonは、次いで収益性の側面より建物建設における同様な
問題を問い、次のような仮定の場合、少なくても建物建設について正常な税務
上の減価償却法（normal　tax　depreciation）によるよりも、投資準備金の設定
と取崩しに関する権利を行使した方が、投資収益の改善に繋がると説く。
仮定：（1）建物原価100：投資準備金を利用
　　　（2）通常の税務上の減価償却率（直線法）：2．5％
　　　（3）税率：5％
　　　（4）税引き後の資本コスト：8％
　　　（5）収益性指数：税引き後の純現在価額を利用
　　　（6）租税：年度末払い
　　　（7）投資がなされる年度始めに国立銀行より払い戻しされた現金を受領
投資準備金の利用による建物への投資の純現在価額の増加
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　現在価額
国立銀行による現金の払い戻し（46×100）　　　　　　　　　　　46．0
特別投資控除による節税（0．5×0．1×100×0．926）　　　　　　　　　4．6
通常の税務上の減価償却による節税喪失分（0．5×0．025×100×11．925）（14．9）
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　35．7
　固定資産の減価償却をめぐる投資準備金制度の選択権の行使と自由減価償
却制度のそれとが、私的株式会社等にとって、流動性と収益性という点で何れ
が有利かという問題については、様々な設例・仮説・条件設定による、非常に
沢山の試算がある。この小稿では、その試算の妥当性を個別的に検討すること
を直接的な目的とはしない。ここでは、これまで本文でみたような選択権の行
使に関する抽象的・基本的な仕組を補足する意味で、若干の事例を紹介するに
留める。
2．投資税（investeringsskatt）の骨子
　スウェーデンの政府は、投資準備金を、1960－1961年には反インフレ的な方策
として利用した。政府はこのときには、私的株式会社等に、投資準備金設定額
の全額（100％〉を税制上の恩典の下に、国立銀行に預金することを承認した。
とはいえその効果は、複合的であった。（Martin　Schnitzer，　ibid．，　p．42．）もと
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よりこれによって各商業銀行の流動性は、低下した。だがまたそれは、国立銀
行がその他の金融唄オ政政策を同時に実施したからであった。
　政府は、1947年に投資準備金制度を恒常的な制度（1990年の税制改革まで）
として承認して以来、1950年代に入って、投資準備金制度それ自体は、景気の
好況期にも不況期にも対応するべき景気調整的な狙いをもって導入されたに
も拘わらず、インフレ抑制的な効果は、景気刺激的な効果以上に期待薄となっ
たことから、反インフレ的な方策として、1951年に投資に対する直接税を導入
した。これは、当初は、「投資税」（investeringsskatt）後には、「投資控除」
（investeringsavgift）と呼ばれた。政府は、投資税を、その他の信用規制と共
に、1950年代の相当の期間（1952年及び1953年、1955年及び1956年）にわたっ
て反インフレ的な手法として利用した。投資税は、その後、投資準備金制度
（1990年の税制改革で廃止）や自由減価償却制度或いは30％逓減残高償却法一
20％直線法（この種の加速度減価償却或いは弾力的減価償却は、1990年の税制
改革後も存続）のように、長期にわたって存続することはなかった。それにも
拘わらずここで簡単に投資税の骨子を明らかにするのは、この制度が、当時の
スウェーデンにおける投資準備金制度や自由減価償却制度等と並んで或いは
それと絡み合いながら、、政府の景気調整的な機能を担い、同時に企業経済的に
も税制上の恩典を賦与するものであったからである。（Martin　Norr／Frank　J．
Duffy／Harry　Sterner，　ibid．，2／22and　pp．156－157．）
　投資税は、基本的には、私的株式会社等に対して、景気の好況期には姿本的
支出（capital　expenditures）に過料を課して投資を延期させ、景気の後退期に
は、その回復を刺激するような投資・資本的支出を促す制度である。（Martin
Norr／Frank　J．Duffy／Harry　Sterner，　ibid．，　p，157．）
　政府は、投資税に関する諸規定を年々変更した。ここでは投資税に関する最
も基本的・典型的な枠組を提示している1957年の法規定にしたがって、適用対
象、投資税を課せられる投資の内容、投資税免除等の問題について一瞥する。
（1）投資税の適用対象
　投資税の適用対象は、所得の三つの主要な源泉即ち林業経営を含む農業不動
産、その他の不動産、事業活動による所得との関連で、投資活動を営む自然人
或いは法人である。（Inv．§1．）（所得のこの三つの源泉については、　Martin
Norr／Frank　J．Duffy／Harry　Sterner，　ibid．，　6／1．1aを参照のこと。）株式会社
原子力（AB　Atomenergi）や煙草専売公社のように、自治体が90％資本所有し
ている公益法人は、その対象外とする。（lnv．§1．）この法律の適用をうける主
体は、概して私的に事業活動を営む個人或いは法人である。（Martin　Norr／
51
Frank　J．Duffy／Harry　Sterner，　ibid．，　pp．158－159．）
②投資税が課せられる投資の内容
　一般に投資税が課せられる投資は、次のような場合である。（1）新しい建物
（new　buildings）の建設のための支出、現存する建物の建替・改良・拡張のた
めの支出、現存する建物の修繕と維持のための支出。（但し修繕の場合には納税
者は、当該資産の評価額の2％の範囲で、通常の保存及び維持のために、控除
を承認されている。また農業用の建物の場合にはその範囲は、1％。）②見積耐
用年数3年以上の新設或いは利用中の機械及び装置のための支出。（Martin
Norr／Frank　J．Duffy／Harry　Sterner，　ibid．，　p．159．）既に自由減価償却制度の
場合に言及したような、耐用年数3年以内の機械・装置も、減価償却目的では、
所得税法上、特別な取扱を受ける。この種の資産は、その取得年度に全額償却
してもよい。（Martin　Norr／Frank　J．Duffy／Harry　Sterner，　ibid．，7／3．2b．）
　建物取得の場合、事業活動の遂行を目的として新築の建物購買のため発生す
る支出は、投資税の対象となるが、事業目的の遂行であっても既存の建物購買
のため発生する支出は、その対象とはならない。（lnv§3．）これに対して機械
及び装置の場合、その支出が、新しい機械及び装置の購買のためであるか、そ
れとも既存の機械及び装置の購買のためであるか否かを問わず、それは、投資
税の対象となる。とはいえ既存の機械及び装置の取得が、当該事業の全部或い
は一部取得による場合には、投資税は、免除される。（Inv§4）　鉱山及び鉱区
の場合、当期の営業費としては控除されない鉱物資源の採掘及び開発のための
支出は、投資税の対象となる。（Inv．§4c．）棚卸資産の増加は、この投資税法の
適用を受けない。（Martin　Norr／Frank　J．Duffy／Harry　Sterner，　ibid．，　p．
159，10／1．2）
（3）投資税の免除
　次の各支出は、特に、投資税の適用除外とする。（Martin　Norr／Frank　J．
Duffy／Harry　Sterner，　ibid．，　ppユ59二160．）
（1）防衛目的のための支出（Inv．§5．）
（2）外国子会社への投資或いは外国で請負契約を遂行するための投資（lnv．§
　4．）
（3）少なくても1，000立法メートルの容積の石油貯蔵施設に対する投資（lnv．§
　5．）
（4）電力生産或いは配給施設に対する投資（lnv．§5．）
（5）営利目的のためのバスに対する投資（lnv．§5．）
（6）総トン数300トンの営業用或いは漁業用の船舶に対する支出及び漁業目的
　の施設に対する支出（lnv．§5．）
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（7）鉄道の車両のための支出（Inv．§5．）
（8）住宅のための支出（Inv．§§2a，3a　and　4a．）
　諸資産が、通常、保険の適用対象とならない地滑り・洪水・その他の類似の
出来事によって喪失するか、或いは損害を受けた場合、その修繕或いは取替の
ための支出は、投資税を免除される。諸資産が、通常、保険の適用対象となっ
ている火災・難破・或いはその他の出来事によって喪失するか、或いは損害を
受けた場合、その修繕或いは取替のための支出は、保険金額の20％を超えない
範囲で、投資税の免除を受ける。これらの諸資産は、保険をかけらていない場
合、取得原価の200％まで、投資税を免除される。諸資産が、強制的な買上げに
よって喪失した場合、その取替のための支出は、取替価格の200％まで投資税を
免除される。（Martin　Norr／Frank　J．Duffy／Harry　Sterner，　ibid．，．160．）
（4）投資税の計算と税率
　投資税は、その査定の基礎価額として、当該年度の投資総額のうち、30，000
skr（1956年には20，000skr）を上回る投資総額とし、各々個々の投資取引の額
を問わない。投資税の税率は、法令上の免除額を超える税務上の投資支出に対
して、12％とする。とはいえこの租税は、「特別税」（aspecial　tax）と呼ばれ
る。特別税は、国税及び地方税の場合、税額控除が可能であるが（Martin　Norr／
Frank　J．Duffy／Harry　Sterner，　ibid．，7／2．9）、納税者がこの控除を全額或いは
一部出来ない場合、1962年の査定時まで延期することが出来る。（Inv．§10．）
（Martin　Norr／Frank　J．Duffy／Harry　Sterner，　ibid．，　ppユ60－161．）
　投資税は、それが最初に暫定的に導入されて以来、幾度か、断続的にせよ、
利用された。とはいえその後投資税は、スウェーデン経済の低落の結果として、
1958年或いは1959年に廃止となった。投資税の投資抑制的な効果は、非常に多
様の要素がそこに絡んでいるために、正確な大きさは算定することは出来ない
と言われる。しかも投資税は、その導入の本来的な目標であったインフレ抑制
的な調整機能を発揮することは出来ず、逆に、生産の増大とインフレの緩和に
繋がるようなう投資を削減することによって、インフレに寄与したと言われ
る。即ち、1958年の投資税の廃止は、同時に採られたその他の手法と相侯って、
同年、貨幣的に換算すれば、公的部門の投資支出の概算2倍程度の私的投資支
出の拡大に、またスウェーデンの産業投資を、1957年の投資額の概算10％程度
増大することに寄与したと言われる。
3．棚卸資産簿価引下の骨子
Oskar　Sill6nが、その著「貸借対照表評価諸原則」の中で明らかにしたよう
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に、スウェーデンの場合棚卸資産評価は、既に、1938年の自由減価償却制度の
導入以前に、私的株式会社等に対しては、税法上、大幅な自由評価を慣行的に
承認していた。株式会社法（1944年法）の年次決算における棚卸資産評価の原
則（§100）は、棚卸資産の評価については、価格変動が在庫品に及ぼす影響を
考慮して、「いわゆる最低限価額の原則」（den　s．k．lagsta　vardetsprincipen）
を規定していた。（Knut　Rodhe，　ibid．，　ss．148－149．）自由減価償却制度を導入
した1938年の税制改革は、棚卸資産の自由評価については、別段の規定を設け
ることはなかった。即ち税法は、納税者の帳簿上計上される棚卸資産価額は、
それが、いわゆる健全な会計慣行と一致する限り、それを承認した。（Martin
Norr／Frank　J．Duffy／HarrySterner，　ibid．，6／5．1．a．）自由評価という慣行の
下で、私的株式会社等が、棚卸資産評価の場合最も一般的に利用したのは、棚
卸資産評価については低下法を適用し、時価か原価か何れか低い方法の価額の
20％相当額で棚卸資産価額とすることであった。その結果、私的株式会社等は、
棚卸資産控除による膨大な棚卸資産準備金を抱えていたのである。税法が、棚
卸資産の評価について私的株式会社等（経営者）による計上利益の統制・操作
を許容したのは、価格変動期における年次利益の安定化という名目によるもの
であった。特にこのような意味での棚卸資産の自由評価・その簿価切下をしば
しば実施したのは、林業経営であった。そこでの巨大な在庫、回転率の低さ、
国際的な市況に鋭敏にかつ激しく呼応するその価格変動等、これらの要因が重
なり合って、このような評価法を定着させていたのである。
　1950年代に入ってスウェーデン経済が、インフレ基調であることが顕著にな
るにつれて、棚卸資産控除は、棚卸資産投資を一層刺激し、インフレを加速さ
せるようになった。そのため税法は、棚卸資産の評価自由の権利を一時的に制
限するようになった。そして1955年には税法は、棚卸資産控除を低価法上の原
価の40％までとしたのであった。（Martin　Norr／Frank　J．Duffy／Harry　Ster－
ner，　ibid．，6／5．1．b．）
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一む　す　び　に一
　労働市場庁が、投資及び雇用を刺激することを目標として、始めて私
的株式会社等に対して投資準備金の取崩しを承認或いは命令し、それに
したがって私的株式会社等が投資準備金を取崩したのは、1958－1959年の
景気の後退期であった。この時投資準備金を取崩した私的株式会社等の
総数、およそ600社以上、取崩総額、概算、10億skr程度（この金額は、
この期間における私的株式会社等による産業投資総額のほぼ1／5程度相
当）（1）、その使途は、住宅建設、道路整備、森林作業、機械・装置の取得
であった。投資準備金制度の基本目的である民間投資の刺激と雇用創造
という点からみて最も効果的であったと言われた使途は、住宅建設であ
った。とはいえこの取崩しは、時期的には概して失敗であったと言われ
ている。その理由は、労働市場庁の承認或いは命令にしたがって私的株
式会社等が、投資準備金の取崩しによって現実に投資計画を着工した時
期には、景気は既に回復基調に転じており、しかもその累積的な効果は、
1960年のブーム期にも続いたからであった（2）。
　労働市場庁は、1962－1963年の景気の後退期にも、投資及び雇用を刺激
することを目標として、私的株式会社等に対して投資準備金の取崩しを
承認或いは命令した。この承認或いは命令に先立って既に1962年4月の
段階で建築業界では、近い将来に失業の発生、とりわけ1962－1963年の冬
季にその増大に見舞われることが予想された。そのため労働市場庁は、
さしあたO　1962年5月に次のような付帯条件の下で、私的株式会社等が、
建物建設のために投資準備金を取崩すことを歓迎する旨、承認或いは命
令ではなくて単なる通達の形で伝達した。その付帯条件とは、私的株式
会社等による投資準備金の取崩しは、建物建設目的に限定すること、工
事着工の時期は、1962年11月1日より1963年5月1日までとするという
ことであった。この時投資準備金を取崩した私的株式会社等の総数、お
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よそ554社、取崩総額、概算、70億skr程度（投資準備金累計の概算30％）
であった。（因みにいえば、1962年始めで投資準備金累計は、概算、230
億skr程度。）また1962－1963年冬季に企画された投資活動に従事した労
働力は、産業用建築工事における私的投資活動が雇用する総労働力の25
－30％程度であった（3）。更に労働市場庁は、1962年11月末にも、私的株式
会社等が、通常利用している機械・装置への投資のために、投資準備金
を取崩すことを承認した。この場合付帯条件は、1962年に造船業を含む
機械工業に対する受注が低下していることを背景として、私的株式会社
等は、雇用に対する望ましい効果を期待出来る1962年中に投資準備金を
取崩しするべきこと、しかも1963年5月1日までに機械・装置に対する
資本投資に現実に着手するということであった。この時投資準備金を取
崩した私的株式会社等は、主として機械工業及び造船業であった（4）。1962
－1963年の投資準備金の取崩しは、総体としては、そのタイミングという
点では、先の1958－1959年の場合よりも、はるかに強力に投資及び雇用を
刺激し、多大な投資及び雇用の維持・拡大に繋がったと言われている⑤。
とはいえこの2回にわたる投資準備金の取崩しの実際的な効果は、概し
て複合的であり、この取崩しが、景気刺激的な財政・税務上の用具とし
て、それ自体、どの程度効果的であったかということについては、必ず
しも確かではなく、しかもその効果は、政府の期待したような結果とは
ならず、せいぜい5％程度とされている（6）。
　この2回にわたる労働市場庁による投資準備金の取崩しの承認或いは
命令は、投資と雇用の維持・拡大を狙ったものであった。これに対して
労働市場庁は、1960－1961年には投資準備金制度を始めて意識的に対イン
フレ的な方策として利用し、「デフレ的な効果」⑦を期待して、私的株式会
社等に対して投資準備金の全額（100％）を国立銀行に凍結預金すること
を承認或いは命令した。この承認或いは命令によって私的株式会社等は、
国立銀行の採る通貨の一般的な引締政策と相侯って、流動性を低下させ
た（8）。とはいえこの場合も含めて、一般に投資準備金制度は、対インフレ
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的な効果という点でも、経済安定化装置としてのその「非効率性」（9）が指
摘されたのであった（1°）。
　スウェーデンは、1930年代に社民党が単独政権の座に就いて以来、社
民党主導の長期にわたる単独或いは連立政権の下で、スウェーデン的な
混合経済型の計画・組織化された資本主義への構築に向けて、投資と雇
用の維持・拡大を標榜し、景気調整的な意味合いの様々な実験的な施策
を、官民両部門に導入・廃止・復活させてきた。その中でも同国の政府
が、景気変動を抑制する経済安定化装置としてとりわけ重視したのは、
投資計画であった。スウェーデン政府は、公共投資部門とりわけ政府部
門の投資については、伸縮的な長期予算制度を採択し、不況期の赤字予
算と好況期の黒字予算によって、不況期には政府支出の拡大を媒介とし
て景気の回復を、好況期には政府支出の抑制を媒介として過熱した景気
の鎮静化を狙った。政府は、この公共部門投資とりわけ政府部門の投資
に着手するために、経常予算とは別枠の資本予算の措置を講じた。資本
予算は、一般臨時予算制の下で、公共投資準備金を設定し、雇用の改善
と調整の手段として、公共事業（道路・建設・森林事業等）や民間企業
への政府発注のために利用し、経済安定化装置としては、極めて弾力的
な性格をもっている。（但し、住宅建築貸付資金は、別枠。）スウェーデ
ン政府は、民間投資部門については、一般的な金融政策（利子政策・公
開市場政策・支払準備率操作）の他に、この小稿で問題としてきた、投
資準備金制度に典型的に象徴されるような、民間投資活動を調整する
様々な制度を導入してきた（11》。この小稿で問題としてきた投資準備金制
度もまた、当時の政府にとって、スウェーデン的な混合経済体制の構築
を前提とした、投資と雇用の維持・拡大という経済政策目標に沿って、
このような民間投資活動を刺激或いは調整する制度の一つであった。投
資準備金制度は、スウェーデン政府が、その他の同種の税制上の諸制度
とりけ自由減価償却制度・棚卸資産準備金制度・投資税制度と共に、税
制を投資と雇用を刺激或るいは調整するための経済安定化装置として機
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能させることを狙ったものであった（12）。
　既に指摘したように、投資準備金制度の導入の本来的な狙いは、税制
を通じて（或いは税制を機能させて）、投資と雇用の維持・拡大等、景気
刺激的な効果（或いは場合によって景気抑制的な効果）を生みだすこと
にあり、その社会経済的な機能は、安定的成長のための有効な景気調整
的な手段として機能させることであった。とはいえこの制度は、この小
稿で問題とした期間に限定して言えば、労働市場庁による2回にわたる、
取崩しに関する承認或いは命令の場合でも、インフレ抑制のための100％
凍結預金命令の場合でも、必ずしもその効果は、政府の期待通りには運
ばなかった。投資準備金制度は、1955年法以後も、その時々のスウェー
デンの経済社会の要請に呼応して、幾度か部分的に修正されてきたが、
それによっても、その景気刺激的・調整的な効果は、余り変わらなかっ
た。それにも拘わらず、投資準備金制度が、1938年に始めて導入されて
以来1990年の税制改革によって廃止されるまで、50年もの長期にわたっ
て存続してきたのは、何故か。
　この疑問に答える一つの手掛かりとなるのは、投資準備金制度の景気
調整機能を疑問視するか或いは否定的な見解を示す人々、或いはそれと
は別に投資準備金制度それ自体に対して様々な視点より批判的な人々で
さえも、投資準備金の設定と取崩しに関する選択権を行使するのは、主
として巨大企業であるということを等しく共通に指摘・承認しているこ
とである。
　原則として労働市場庁の承認或いは命令の下に、私的株式会社等が、
投資準備金の設定と取崩しの選択権の行使によってこの制度の便益を受
ける場合、それらの諸企業は、概して、法定準備金・損益調整準備金・
法人税等の控除前に、既に膨大な利益を手にすることが可能な、より巨
大企業或いは「過去において高い利潤をもつ企業」（13）である。巨大企業
は、様々な投資計画を殆ど持続的に実施するための十分な流動資金を保
有するか、或いは資金調達能力を保持しており、多額な投資収益が見込
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まれるときには、投資準備金の取崩しの承認或いは命令がなくても、新
しい当該の投資に着手する。それにも拘わらず巨大企業が、投資準備金
制度による投資に着手するのは、多額の投資収益への期待以上に、別な
投資誘因が作用しているからである（14）。この誘因とは、「政府と企業との
間の任意な協力関係」或いはスウェー一デン的な混合経済体制下での「労
働者、経営者、政府との間の非常に多大な協調関係」（15）を基礎として、そ
の設定に関する私的株式会社等の選択権の行使によって、この小稿の第
2項でみたようなその基本的な仕組による税制上の恩典（租税負担の延
期・繰延）を利用することであった。即ち「（投資準備金の制定以来）全
時代にわたって維持されてきた（この制度の）一つの基本的な特徴は、
一企業内で投資準備金を法律の規定にしたがって設定すれば、それは、
その設定年度の当該企業の税務上の利益したがってまたその税務負担
（skattebelastning）を縮小することである」（16）と言われるのである。も
とより第2項でみたように、投資準備金制度それ自体は、私的株式会社
等に対して格段の余剰流動性（資金的なゆとり）の改善も収益性の増大
ももたらすわけではない。それでもこの制度による租税負担の延期（繰
延）は、政府当局の努力にも拘わらず、スウェーデン経済が、不断に構
造的なインフレ要因に晒されてきたことを考慮するならば、かなりの実
質的な節税効果をもらたすといってよいであろう（17）。その限り投資準備
金制度は、これらの巨大企業に有利に作用する。とはいえこの場合の前
提条件は、私的株式会社等が、投資準備金の取崩しに関する労働市場庁
の承認或いは命令に呼応して、所定の期間中に投資をすることであった。
そのため私的株式会社等が投資準備金を効率的に利用するには、投資支
出のタイミングしたがってまた投資準備金の取崩しの承認或いは命令を
うける時期を予測することを必要とする。とはいえ如何なる巨大企業の
場合でも、せいぜい予測しうるのは、原則として、その承認或いは命令
が景気の後退期となるという程度であった。それだけに私的株式会社等
にとっては、その他の税制上の優遇措置とりわけ自由減価償却制度等の
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問題との関連で、様々な決算政策を策定することは、極めて現実的で切
実な問題となった。
　労働市場庁は、その後も、1990年の税制改革によるこの法令の廃止ま
で、投資準備金制度を維持し、景気の動向との絡み合いでその取崩しを
承認或いは命令し、その時々に投資準備金制度に関する法令を改正しつ
つ、この制度を景気刺激的な財政・税務上の用具として利用してきた。
私的株式会社等（とりわけ巨大な私的株式会社等）は、原則としてその
承認或いは命令に服しながらも、時としては、それに反する行動にもで
た。この場合私的株式会社等がこのような行動にでるための主要な判断
基準は、労働市場庁の承認或いは命令に服することによる租税負担の延
期（繰延）或いはその結果としての節税という便益の大きさと、それに
背反しても別な投資に着手することによって得られる投資収益の大きさ
との比較・考量であった。
　投資準備金制度に関する1955年法以後の、労働市場庁及び私的株式会
社等の動向は、この小稿の対象とする期間外なので、立ち入らない。こ
の小稿では、投資準備金制度が、1930年代に入って始めて社民党が長期
政権の座に就いたことを契機として、投資と雇用の安定化を図りつつ、
私的企業の資本蓄積の促進と国際競争力の強化及びそれを前提とする富
の拡大と分配の社会的な調整によって、スウェーデン的な混合経済型の
計画・組織化された資本主義の構築を志向し、そのための景気調整的な
租税政策の一環として導入されたこと、私的株式会社等は、労使間或い
は政府を含む三者間の一定の社会的な合意の下に、既にみたようなこの
制度の仕組を、その他の税制或いは各々の決算政策との関連で、弾力的
に運用し、比較的安定的な経済成長を遂げていったこと、社民党の長期
政権下で策定・推進された不偏的な平等主義思想による手厚い福祉政策
の実現もまた、投資準備金制度に象徴されるような様々な企業優遇税制
による資本蓄積・生産の拡大・国際競争力の強化等による物的基盤・福
祉財源としての富と所得の創出機構の確立とそれを前提とする所得分配
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機構の形成を条件としており、投資準備金制度は、このような物的基盤
の確立にも、幾分かは寄与したことを指摘するに留める。
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　〈注〉
（1）Martin　Schnitzer，　ibid．，　p．53．
（2）Martin　Schnitzer，　ibid．，　p，42．この概算10億skr程度の金額は、私的株式
　　会社等600社が、政府或いは労働市場庁の承認或いは命令にしたがって取崩
　　した7億skrの他に、政府が、直接的に利用した部分3億skr程度を含む。
（3）　Sven－Erik　Johansson，　ibid．，　p．89．
（4）Martin　Schnitzer，　ibdi．，　p．54．
（5）Martin　Schnitzer，　ibid．，　p．42．
（6）GEIiason，　Invesment　Funds　in　Operation，　Konjunkturinstitutet，Occa－
　　sional　paper　2，Stockholm，1965．，　Sverker　Praski，　Econometric　Invest－
　　ment　Functions　and　an　Attempt　to　Evaluate　the　Investment　Policy　in
　　Sweden　1960－1973，　ACTA　Universitatis　Upsaliens，　Studia　oeconomica
　　Upsaliensia　5，Uppsala，1978，　pp．98－99．
（7）Erwin　Mildner　and　Ira　Scott，　ibid．，　p．280．
（8）Martin　Schnitzer，　ibid．，　p．42．
（9）Lars　A，Sandberg，　A　Comment　on“An　Innovation　in　Fiscal　Pdlicy：
　　The　Swedish　Investment　Reserve　System”（National　Tax　Journal，
　　Volume，　XVI，1963，　p．107．
（10）Erwin　Mildner　and　Ira　Scott，　ibid．，　p．276．
（ll）武藤光朗編「福祉国家論北欧三国を巡って」（社会思想社、昭和49年）、120
　　－124頁。
⑫　Martin　Schnitzer，　ibid．，　pp．54－55．
㈲　アサール・リンドベック著／永山泰彦・高宗昭敏・島和俊・小林逸太共訳「ス
　　ウェーデンの経済政策」（東海大学出版会、1981年）、140頁。
（14）Martin　Schnitzer，　ibid．，　p．55．
⑮　Martin　Schnitzer，　ibid．，　p．56．
（16）Sven－Erik　Johansson・Hans　Edenhammar，　ibid．，s．10．，　och　SvenErik
　Johansson，　L6nsamhetsbed6mning　av　avsattingar　tilhnvesteringsfond
　　och　utnyttjande　av　en　befintlig　investeringfond，　FEI　F6retagsekonomis－
　　ka　Forskningsinstitutet　vid　Handelshbgskolan　i　Stockholm，1958，ss．5－8．
（1り　投資準備金制度の運用による租税負担の延期（繰延）の効果について、例
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えば、Sandor　Aszt61yは、次のように述べている。即ち「企業の目標設定が、
租税支払の軽滅にある場合、その決算政策は、出来るだけ有利な税務上の結
果となる税引き前の損益を計上するように、現行の諸規定を考慮して行うべ
きである。このことは、原則として、控除可能な棚卸資産控除と固定資産に
対する過大減価償却等の形態で当該企業に最大限まで無税の準備金（obes－
kattade　reserver）を形成することを通じて、及び投資準備金設定を利用す
ることを通じて、税務上の所得を引き下げることを意味する」（Sandor　As－
zt61y，　Investerings　planering，　Esselte　Studium，　Akademif6rlaget，1977，　s．
63．）と。またインフレ要因を考慮した投資準備金制度による租税の延期によ
る節税効果の具体例についは、Mats　Akerblom，　Inflationsjustera　Din　ars
redovisning（Studentlitteraturs　F6retagssserie，　Lund，　1977　，　ss．57－60を参
、照のこと。
